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In einer Zeit, in der die Handels- und
Wirtschaftspolitik auf allen Kontinenten
und in fast allen Landern Einfliissen
unterworfen ist, die selbst dem geiibten
Beobachter in den Auswirkungen nur
schwer iibersehbar bleiben, trigt die
wFrankfurter Zeitung® durch umfassende
Information, durch Klirung oder Mah-
nung zu einer leichteren Erkenntnis der
Vorgiinge bei; ihre Lektiire erhoht da-
her die Dispositionsfihigkeit jedes Un-
ternehmers und jedes Verantwortlichen
iiberhaupt. Die Behandlung aller Pro-
bleme der Wihrungen, des Zahlungsver-
kehrs, der Kreditverhilinisse, wie die
Darstellung der Situation der Banken ist
in der ,Frankfurter Zeitung® stets mit
Anregungen und mit der Beigabe brauch-
baren Materials verbunden gewesen.

Priiten daher auch Sie den Wert
des deutschen Blattes fiir Inlands-
und Weltwirtschaft, der ,Frank-
furter Zeitung”, fiir Ihre privaten
und geschdftlichen Interessen
durch Anforderung eines kosten-
losen Probebezugs.
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Aufgaben
und Zusammensetzung der
Enquete-Kommission

Das deutsche Bankwesen steht an einem entscheidenden Wende-
punkt. Die weitgehende materielle und ideelle Hilfe des Staats in
und nach der Bankenkrise beschwor an sich schon die Frage herauf,
ob die deutschen Kreditbanken und namentlich die vom Staat ge-
stitzten Grofbanken wvollstindig sozialisiert werden sollen
oder ob die offizielle Bankenpolitik wenigstens grundsdtzlich eine
Reprivatisierung erstreben solle, wenn diese quch keinesfalls
rasch du}chfuhrbar wire. Die Staatsumwilzung der letzten Monate
hat es noch deutlicher gemacht, daff einer solchen grundsitzlichen
Entscheidung nicht mehr aus dem Wege gegangen werden kann.
Die richtige Abgrenzung =wischen Staat und Bankwelt im ganzen
wie zwischen Staat und einzelnen Banken ist nicht nur fir die Banken
selbst von entscheidender Bedeutung, sondern fiir die gesamte Wirt-
schaft. Vor allem aber bestimmt sie alle Teile der Bankpolitik.
Findet man hier die richtige Linie, dann wird sich daraus auch die
Stellungnahme zu den meisten anderen Problemen ergeben. Das gilt
namentlich hinsichtlich der Abgrenzung der einzelnen Kategorien
der Kreditinstitute untereinander, deren Notwendigkeit manche Er-
eignisse der letzten Zeit erneut unterstrichen haben. Es gilt fermer
von der Behandlung der Zins-, Kosten- und Rentabilitits-
frage. Steht man auf dem Standpunkt, daff die Lisung des Kredit-
und Grofibankenproblems in Richtung einer grundsitslichen Wieder-
herstellung ihres Privatcharakters gesucht werden muf, wo er ver-
loren gegangen ist, dann ergibt sich der zwingende Schluf, daff man
den Banken geniigend Geschifts- und Verdienstméglichkeiten lassen
mufl, um eine Rentabilitdtsbasis zuriickzugewinnen. Es wire dann
zweifellos auch eine falsche Auslegung des Begriffes »Gemeinnutz*,
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wenn man nach Entscheidung dieser Grundfrage diejenigen Institute,
die auf Grund ihrer ganmzewm Verfassung eine Rentabilitiit erzielen
miissen, volkswirtschaftlich ungiinstiger beurteilen wiirde als die
Sparkassen und staatlichen Bamken, bei denen die Erzielung von
Ueberschiissen auf Grund ihrer anderen Verfassung nicht im Vorder-
grund zu stehen hat. Kommt man dagegen zu der Stellungnahme,
daf auch die Kreditbanken allmdhlich in Staatshand iibergefihrt
werden sollen, so wire allerdings das Problem der Riickgewinnung
der Rentabilitit ein nebensdchliches.

Alle diese Probleme wird der Enquete-Ausschuf, der
seine Arbeit am 6. September in der Reichsbank begann, zu losen
haben. Deutschland hat bisher drei Bankenqueten ge-
sehen. Die erste, die preufische Enquete von 1851(52, liegt nun
schon idiber 80 Jahre zuriick. Die zweite war die Enquete von
1908/09, die — mnach einer schweren Krise eimberufen — sich auf
die Teilgebicte der Organisation der Reichsbank und der Sicherheit
der Depositen beschrinkte und auf diesen Gebieten auch zu gesetz-
geberischen Reformen in Bezug auf die Reichsbank wie die Kredit-
banken fihrte. Die letzte Untersuchung fand von 1926/30 statt
im Rahmen der wiel zu umfassenden und dadurch lange Zeit be-
anspruchenden und zersplitternden Gesamtuntersuchung der deut-
schen Wirtschaft; sie lieferte zwar wertvolle Anhaltspunkte auch
zur Beurteilung der Lage des Bankgewerbes, aber eine sachliche Aus-
wertung fand nicht statt und auch die praktischen Wirkungen waren
gering, vielleicht weil die Verdffentlichung iiber die Kreditbanken in
einem Zeitpunkt erschien, in dem sich deren Lage schon zuzuspitzen
begann und nur noch an Verteidigung des Bestehenden, aber nicht
an grundsitzliche Reformen gedacht werden konnte. In der General-
versammlung der Reichsbank vom 7. April 1933 hat Reichsbank-
prisident Dr. Schacht erstmals dic Aufgaben der newen Unter-
suchung umrissen. Sie soll die als notwendig angesehenen U m -
bildungen und Reformen im Bankwesen vorbereiten. Die
technischen Vorarbeiten fiir die Durchfithrung sind von der Reichs-
bank, dem Bankenkuratorium und den interessierten Verbinden ge-
leistet worden. Der fiir die Durchfiihrung der Arbeiten gebildete
Untersuchungsausschuf setzt sich aus folgenden 15 Mit-
gliedern zusammen: Von der Reichsbank Prisident Dr. Schacht,
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Vizeprisident Dreyse und Geheimer Finanzrat Dr. Friedrich, dann
die Staatssekretire Reinhardt und Posse sowie der Reichskommissar
fir das Bankgewerbe Dr. Ernst, (diese sechs als Mitglieder des
Bankenkuratoriums bei der Reichsbank), ferner der Beauftragte des
Reichskanzlers fiir Wirtschaftsfragen Keppler, Staatssekretir Feder,
der Prasident des Statistischen Reichsamtes Dr. Reichardt, Ministe-
rigldirektor Dr. Klien (Dresden) und Professor Dr. Jessen (Kiel)
sowie vom Generalrat der Wirtschaft Biirgermeister Krogmann
(Hamburg), Handelskammerprisident und Treuhinder der Arbeit
Dr. Luer (Frankfurt/Main), Dominenpichter Backe (Berlin) und
Generaldirektor Dr. Vogler (Dortmund,).

Dieser Ausschuff wird Sachverstindige vernehmen aus
Kreisen der Wissenschaft, samtlicher in Frage kommender Gruppen
von Bankinstituten, der Presse und vor allem auch aus allen am
Bankwesen interessierten Kreisen des Handels, der Industrie, der
Landwirtschaft, des Handwerks und der Arbeitnehmer. Das gesamte
Arbeitsgebiet soll zunichst von bestimmten Sachverstindigen durch
Refer d t e vorbereitet werden, die sich in drei Gruppen gliedern:

Die erste Gruppe soll den derzeitigen Krisenzu-
stand des deutschen Bankwesens und seine Ur-
sachen darstellen und zwar in folgender Aufgliederung:

1. Wirkungen des Krieges und der Kriegsfolgen auf das deutsche
Bankwesen mit einem Riickblick auf die Vorkriegszeit.

2. Die Schrumpfung des Kapitals und seiner Surrogate.

3. Uebersetzung und Konkurrenz im deutschen Kreditapparat.

4. bis 6. Sonderdarstellungen iiber den privaten Bankierstand, iiber
das Genossenschaftswesen und iiber die Sparkassen.

7.Das Eindringen des Staates und der Kommunen in das Bank-
wesen.

8. Die Rentabilititsfrage der Banken, ihre Unkosten und die Kalku-
lation.

9. Die Liquidititsfrage.
10. Die fehlerhafte Kreditpolitik.
11. Die Zerriittung des Geld- und Kapitalmarktes.



Die z2weite Gruppe befafit sich mit den bisherigen
Sanierungsversuchen, und zwar werden behandelt:

1. Die Konzentrationshewegung im deutschen Bankgewerbe und
deren Gegenkriifte und die Tendenzen zur Dekonzentration und
Spezialisierung.

2. Die Versuche zur Rentabilititsverbesserung, Unkostenersparnis
und Ertragssteigerung.

3. Mafnahmen des Staates hinsichtlich einer Beaufsichtigung und
Reglementierung des Bankwesens.

4. Die Krisenmafinahmen des Jahres 1931.

5. Private Geldschopfungsversuche.

6. Versuche zur Beeinflussung des Kapitalmarktes.

Diedritte Gruppe endlich soll die bisherige Politik
der Reichsbank gegeniiber dem Bankwesen klar-
stellen, und zwar werden getrennt behandelt werden:

1. Die Zeit vor dem Kriege und im Kriege.
2. Die Inflationszeit. .
3. Die Stabilisierung und Sicherung der Wihrung.

4. Der Beitrag der Reichsbank zum Wiederaufhau des Geld- und
Kapitalmarktes.

5. Die auf die Erziehung der Banken zu Publizitit, Liquiditit und
Solidaritit gerichteten MaBnahmen der Reichsbank.

Ferner ist vorgesehen, die Arbeiten des Ausschusses durch Samm-
lung des Materials dber die Gesetzgebung des Auslandes auf
dem Gebicte der Kreditbanken, durch eine Literaturiibersicht zu den
gegenwiirtigen Problemen des Bankwesens und durch statistisches
Material zu unterstiitzen.

An diese Referate werden sich dann die mindlichen Verhand-
lungen und Vernehmungen anschliefen. Spitestens bis Ende des
Jahres hofft der Ausschuf seine Arbeiten soweit abgeschlos-
sen zu haben, daf er der Regicrung bestimmte Vorschlige
fiir die Newordnung des Bamnkwesens machen kann.
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Krisenempfindliche und
krisenbesténdige Banksysteme

Freud und Leid

Die Widerstandsfiihigkeit der Bankorganisationen gegen-
iiber den Einfliissen der Weltkrise war in den einzelnen
Lindern {iiberraschend verschieden. Gewif liegt dies z. T.
daran, da8 die Krise selbst nicht in allen Lin-
dern gleich stark gewiitet hat, schon weil sie nicht
tiberall auf die gleichen Vorbedingungen stief. In Mittel-
europa und im Siidosten war der Boden besonders vorbe-
reitet durch die unheilvollen Wirkungen der Friedensver-
trige und der Reparationen, so daB es schon unter diesem
Gesichtspunkt kein Wunder ist, wenn nirgendwo die Banken
so stark und so sichtbar in Mitleidenschaft gezogen wurden
wie in Deutschland und Oesterreich. Wenn dagegen Frank-
reich sich lange Zeit als eine gliickliche Insel im Strudel der
‘Weltkrise erwiesen hat und wenn auch spiter die Wellen
dort nur ungleich schwicher anbrandeten als in Deutsch-
land, so bildete die erste Ursache wiederum, daB die fran-
zosische Wirtschaft seit Jahrzehnten einen weit ruhigeren
Rhythmus im kapitalistischen Fortschritt aufwies als die
deutsche, und wo der Rhythmus des Fortschrittes ruhiger
ist, miissen auch die Riickschlige schwicher sein als anders-
wo. FEine genauere Analyse der franzosischen Wirtschatt
lieB aber schon von jeher auch die Frage auftkommen, wie
weit der ruhigere Gesamtrhythmus seinerseits wieder von
der Struktur der Banken beeinflut war. In der Tat kann
kein Zweifel bestehen, daf die in personeller Hinsicht so-
wohl wie im Punkte der Kreditversorgung von jeher beson-
ders engen Beziehungen der Kreditbanken zur
Industrie das ungewohnlich rasche Tempo der deut-
schen Industrialisierung begiinstigt haben, wihrend umge-
kehrt das kiihlere Verhiiltnis in Frankreich an dem relativen
Zuriickbleiben der dortigen Industrieentwicklung offenbar
nicht unbeteiligt war. Aus dem gleichen Grunde schien es
nicht unberechtigt, wenn im England der Nachkriegszeit die
mangelnde Anpassung der Industrie an die veriinderten
Wettbewerbsverhiilinisse des Weltmarktes vielfach auf un-
zureichende Unterstiitzung durch die Banken zuriickgefiihrt
wurde, weshalb man bis zur Krise von 1931 immer lauter
das deutsche Beispiel der Zusammenarbeit zwischen Ban-
ken und Wirtschait als vorbildlich pries; konnte doch da-
mals selbst ein fithrender Bankfachmann sagen, es erscheine
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ihm zweifelhaft, ob England seine grofie wirtschaftliche
Position erlangt hitte, wenn in seiner Entwicklungszeit die
Banken so vorgegangen wiren wie in den letzten Jahren.

Sanierungsbediirftige Bankapparate

Von den Ereignissen in der deutschen
Bankwelt sei das Entscheidende rekapituliert.
Von vier FilialgroBbankem waren zwei
im Juli 1931 am Ende ihrer f{liissigen Mittel, aber auch
die beiden anderen hitten nicht mehr lange weiter zahlen
konnen, wenn der Run angehalten hitte. Die an den Zu-
sammenbruch der Danatbank anschlieBende Stillhaltung der
kurzfristigen Auslandsgldubiger fiihrte zu einer allmihlichen
Besserung der Liquiditit, zumal da die inlindischen Einleger
auch in den schwierigsten Wochen im ganzen ruhig blieben.
Bei der Aufstellung der Bilanzen erwies sich dann, daf 1931
nicht nur eine Liquiditdtskrise offenkundig geworden war,
sondern daf die Filialgrobanken teils mehr als ibr ganzes,
teils den groBten Teil des Kapitals verloren hatten. Der
Staat, der zuvor schon bei Danat- und Dresdner Bank
entscheidend eingesprungen war, mufite nun auch der Com-
merzbank helfen, und es mufBite weiter die Mehrheit des
jetzigen Commerzbank-Kapitals in die Golddiskontbank ge-
legt werden. Bei der DD-Bank war die Uebernahme eines
Teils der neuen Aktien durch die Golddiskontbank auch nicht
ganz zu vermeiden. 1932 stellte sich dann allenthalben neuer
Abschreibungsbedarf heraus, zu dessen allmihlicher Ab-
tragung eine ,Tilgungskasse gegrindet wurde, von
der Deutsche Bank und Commerzbank Gebrauch machten,
wihrend bei der Dresdner Bank eine zweite Kapital-
zusammenlegung erfolgte, bei der das Reich als Hauptaktio-
nir in erster Linie den Verlust trug. Weit besser
als die Filialriesen hielten sich einige mittlere und klei-
n er e Kreditbanken, ferner die beiden filiallosen GroB-
banken des Berliner Platzes und schlieflich auch einige —
aber nicht alle — Privatbankfirmen groferen Formats. Im
6ffentlichen Bankwesen kann 1931 im wesentlichen
nur von einer Liquiditdtskrise gesprochen werden, die vor
allem die Sparkassen und zwei ihrer Spitzeninstitute be-
traf. Besondere Verluste traten in diesem Bereich im all-
gemeinen nicht auf, weil die Schuldner im wesentlichen
offentlich-rechtliche Stellen waren.

Die osterreichische Bankstruktur war gekenn-
zeichnet durch eine noch stirkere Verflechtung zwischen
den Banken und der Industrie als die deutsche. Dem-
gemiify traten dort auch in noch groBierem Umfang Ver-
luste und Liquidititsverlegenheiten auf. Der grofte Fall, der
Fall Creditanstalt, stellte sich zudem noch als ein
Stiick verschleppter Umstellung gegeniiber den Kriegsfolgen
dar. Auch hier muBite der Staat ungeheure Verluste
auf sich nehmen, wobei er entscheidenden EinfluB
auf das Bankwesen gewann, nachdem er zuvor sogar die
Notenbank von Risiken entlastet hatte. Das ist iibrigens
das einzige Beispiel in der Bankgeschichte der jiingsten Ver-
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gangenheit, daf eine Notenbank sich allzusehr mit dem Ge-
schick der privaten Banken identifiziert hatte.

Eine gewisse Aehnlichkeit mit Mittel-Europa zeigen auch
die italienischen Vorginge. Dort hatten die Banken
in und nach dem Krieg ebenfalls in zunehmendem Um-
fange langfristiz die Industrie finanziert, sei es auf dem
Kreditwege, sei es durch Uebernahme von Aktien. Der
Staat hatte diese Entwicklung aus wirtschaltspolitischen
Griinden begiinstigt, wenn nicht gar veranlaft. Ende 1931,
also wenige Monate nach dem Krach in Mitteleurona, ergab
sich aus dieser moralischen Verpflichtung die materielle
Notwendigkeit, der groften Bank des Landes etwa 4 Mdn.
Lire Effekten abzunehmen und sie auf ein unter direktem
Staatseinflufy stehendes Institut iiberzuleiten. Eine formelle
Verstaatlichung des Bankwesens ergab sich daraus nicht und
erschien wohl auch iiberfliissig, weil der Staat schon zuvor
entscheidenden Einflu auf die grofien Linien der Bank-
politik genommen hatte. :

Amerikanische Erfahrungen

Durch das amerikanische Bankwesen geht ein grofier
Trennungsstrich. In den letzten Jahren sind zwar viele tau-
send Banken verkracht, aber mit einer einzigen Ausnahme
(der Bank of United States) befand sich darunter kein
Grofiinstitut des New Yorker Platzes. Die zusammen-
gebrochenen Banken fielen z. T. einer {iberholten Gesetz-
gebung zum Opfer, die mit ihrem Filialverbot die kleineren
Landbanken isolierte und damit geradezu zum Zusammen-
bruch priidestinierte; aber natiirlich haben auch eigene Ieh-
ler mitgespielt, wie die {ibermifBige Festlegung von Mitteln
in illiquiden Anlagen (Hypotheken usw.). Im schroffen
Gegensatz dazu standen grofien New Yorker Institute, die
offenbar in keinem Augenblick bedroht waren, was ange-
sichts der Schiirfe der vorangegangenen Kreditiiberspannung
immerhin als erstaunlich gelten muf. Gewifs hatten auch
sie zuvor oft gestindigt, vor allem durch Gewiihrung iiber-
mifig groBer Etfektenkredite, die nicht nur zu einer Ueber-
spekulation an der Borse, sondern indirekt auch zu einer
Ueberbewertung des Grundstiicksmarktes fithrten. Davon ab-
gesehen haben die Grofibanken iiber ihre Tochterge-
sellschaften auch fiir eigene Rechnung zum Teil
bedenkliche Effektengeschifte gemacht. Aber diese Abirrungen
im einzelnen scheinen kein gefihrliches Ausmaf an-
genommen zu haben und in ihrer Gesamttitigkeit
hielten sich die New Yorker Institute doch mehr an die
Grundsitze der englisch-franzésischen
Banken, indem sie bei riskanten Geschiften Putfer zwischen-
schalteten. GroBkredite an die Industrie, die sich anderwiirts
als so verhingnisvoll erwiesen, bildeten bei ihnen schon des-
halb eine Ausnahme, weil die Industrie wihrend der Borsen-
hausse leichte Gelegenheit zur langiristigen Finanzierung
gefunden hatte und infolgedessen auch wihrend der Krise
meist Glaubiger und nicht Schuldner der Banken war. Von
den Borsenkrediten aber, deren Aufblihung diese
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Industriefinanzierung iiberhaupt erst ermoglicht hatte, wuf-
ten sich die Banken nach Eintritt des Umschwunges nahezu
rest- und verlustlos zuriickzuziehen, da sie diese iiberwiegend
an Zwischentriger gegeben hatten, die im Falle der
Unterdeckung schonungslos exekutiert wurden. So sanken
die Maklerkredite von fast 8 Mdn. Dollar 1929 auf nur noch
% Mde. Anfang 1932. Die Zeche bezahlte das spekulierende
Publikum. Auch aus dem Auslandsgeschift zogen
die New Yorker Institute sich zuriick, wie Deutschland 1931
zu spliren bekam. Was schlieflich die Anlage in Effekten
betrifft, die bei den New Yorker Banken ebenfalls einen
sehr grofien Umfang angenommen hatte, so kam zustatten,
daf die Reservebanken alsbald nach Ausbruch der Krise
den Markt der Staatsanleihen kontrollierten und ab 1932
(nach Annahme einer Gesetzesiinderung) diese Titel quasi
zu Bargeld machten. Aus allen diesen Griinden gewannen
die New Yorker Institute fast ausnahmslos bald nach Aus-
bruch der Krise eine erhebliche Fliissigkeit. Ver-
luste erlitten sie in der Hauptsache aus nicht erstklassigen
Effekten (Eisenbahn-Obligationen) und bei den erst in der
Kriegs- und Nachkriegszeit gegriindeten Tochtergesellschaf-
ten fiir vielfach recht spekulative Emissions- und Effekten-
geschifte. Von diesen Griindungen suchen sich die GroB-
banken daher neuerdings wieder zu distanzieren, soweit sie
sie nicht itberhaupt auigeben, was erst kiirzlich die Chase-

Bank beschloB.

Versuchungen in England

Die grofien englischen Depositenbanken sind ' von der
Krise wenig beriihrt worden. Selbst fiir 1931 und 1932 konn-
ten sie stattliche Dividenden verteilen und ihre Liquiditit
hat sich, soweit von aulen erkennbar, in keinem Augenblick
ernsthaft verschlechtert. Sie unterhalten ziemlich konstant
40 % ihrer Einlagen in Bargeld, Wechseln, Schatzwechseln
und Geldmarktausleihungen. Das traditionelle Prinzip der
Zwischenschaltung anderer Risikotriiger bei einem
Teil der Wechselankiufe sowohl wie bei den Ausleihungen
am Geldmarkt hat sich in der jetzigen Krise voll bewiihrt,
zumal selbst bei den Trigern des Erstrisikos, den Akzept-
und Diskonthidusern, nichts Ernstliches passierte.
(Wihrend der deutschen Krise von 1931 mag allerdings die
Bank von England mancherorts eine Hilfsstellung mehr
moralischer Art geleistet haben.) Auch soweit die Darlehen
der Depositenbanken spekulative Borseneffekten als Unter-
lage hatten, scheinen keine ernsthaften Verluste entstanden
zu sein. Weitere und in den letzten Jahren steigende Teile
der Anlagen bestanden aus Staatsanleihen, denen
schon durch die Breite des englischen Bérsenmarktes ein
ganz anderer Liquidititswert zukommt als z B. deutschen
Staatsanleihen; abgesehen davon ist aber auch die Bank von
England zur Aufnahme dieser Titel bereit. Die eizenen
Ausleihungen der Big Five an die Wirtschaft schwank-
ten bis in die jlingste Zeit um etwa 50% der fremden
Gelder, wiihrend neuerdings der Anteil absolut und relativ

12



gesunken ist. Bei diesen Direktausleihungen haben die Depo-
sitenbanken auch in der Nachkriegszeit an ihren Ueber-
lieferungen festgehalten. Sie haben nur Betriehskredite ge-
wihrt und sind in Industrieverwaltungen nicht hinein-
gegangen, was natiirlich nicht verhinderte, daf die auch auf
England besonders schwer lastende Weltkrise gelegentlich
zur Kreditvereisung und zu Verlusten fiihrte, nachdem man
sich im Boom der ersten Nachkriegsjahre zu manchen Fehl-
leitungen hatte hinreifien lassen. Das Prinzip der Ver-
meidung von Investitionskrediten wurde
jedenfalls energisch gewahrt, was gar nicht leicht fiel, da
man so wichtige Teile der britischen Industrie in der Un-
modernitit belie. Infolgedessen mufBiten die Banken sich
selbst gegen die Bank von England verteidigen, die sie 1929
geradezu zwang, im Verein mit ihr ein Institut zu griinden,
bei dem langfristige Kredite zwecks Beschleunigung der In-
dustriesanierung nicht grundsitzlich ausgeschaltet bleiben
sollten (Bankers Industrial Development Co.). Dieser Beginn
einer scheinbar grundsitzlichen Schwenkung fiel in die Zeit
der zunehmenden Klagen iiber unzureichende Kreditversor-
gung der heimischen Industrie und {iber Bevorzugung des
internationalen Finanzgeschiiftes, eine Zeit, in der der Hin-
weis auf die industriefordernden Finanzierungsmethoden der
deutschen Banken immer dringender wurde. Heute mag man
froh sein, daf der neue Weg damals nur zogernd und spit
beschritten wurde. Die Frage, ob die englischen Banken
nicht doch etwas zu konservativ sind, ist damit natiirlich
nicht -entschieden. Der Krieg hat der englischen Industrie
die urspriinglichen Quellen der langfristigen Finanzierung
weitgehend entzogen, so dafi schon aus diesem Grund die
Anpassung an die seither cingetretenen Weltfortschritte auch
heute noch z. T. nicht vollzogen ist. Uebrigens gehéren auch
in England Klagen der kleineren und mittleren Kaufleute
iiber Kreditschwierigkeiten zur Tagesordnung.

Zwischenfdlle, aber kein Gesamtschaden
in Frankreich

Im franzosischen Bankwesen hat die Weltkrise zwar zu
Zwischenfiillen gefiihrt, aber den Kern nicht beriihrt. Nach-
dem zuvor schon der Fall Oustric mehr durch seine Begleit-
erscheinungen als durch seinen Umfang von sich reden
gemacht hatte, geriet im Herbst 1931 die Finanzierungsbank
-Banque Nationale de Crédit* in Schwierigkeiten.
Ein Garantiekonsortium der anderen Banken und Staats-
darlehen von iiber 1 Mde. Frs. ermoglichten eine Ab-
wicklung ohne Verluste fiir die Kreditoren. Auch bei der
Banque d’Alsace et de Lorraine mufite der Staat
mit Darlehen von etwa 1 Mde. Frs. einspringen. Die zweit-
grofite Finanzierungsbank, die ,Banque de 'Union Pa-
visienne,” sah sich in Verfolg dieser Vorgiinge einem Run
susgesetzt, den sie aber mit Hilfe ihrer Freunde und wohl
auch der Notenbank bewiilticen konnte; eine Kapital-
rekonstruktion erwies sich hier bisher als nicht erforderlich.
Das grofite Finanzierungsinstitut, die ,Banque de Paris et
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des Bays Bas“ und natiirlich erst recht die grofen Depo -
sitenbanken tiberstanden die Krise ohne jede Beschidi-
gung. Durchweg konnte sogar die Dividendenzah -
lun g aufrecht erhalten werden, wenn auch verkiirzt durch
einen starken Einnahmenriickgang. Dieser war in erster Linie
die Folge einer geradezu beispiellosen Liquiditiits -
steigerung. Die drei grofien Depositenbanken erhohten
allein ihren Kassenbestand von 8.7 Mdn. Frs. Ende 1930 aut
11 Mdn. Frs. Ende 1931, womit etwa 380°% der Gesami-
einlagen Bardeckung fanden. Alle sofort greitbaren Mittel
iiberdeckten durchweg die Sichteinlagen. Dies war der Er-
folg einer rigorosen Krediteinschrinkung, die in
erster Linie das Ausland betraf. Von industriellen An-
lagekrediten haben sich die franzésischen Depositenbanken
ferngehalten. Bei ihren Direktausleihungen an die
Wirtschaft bevorzugen sie die Wechselunterlagen, wobei
ihnen die franzosischen Zahlungssitten zugute kommen. Die
Kehrseite der aufierordentlichen Krisenstabilitit: Auch in
Frankreich waren ebenso wie in England vor der Krise sehr
lebhafte Klagen zu horen tiber mangelnde Kreditversorgung
und besonders beschwerte sich dabei die Provinz iiber Geld-
entblofung.

Dasselbe Bild in der Schweiz

Die schweizerische Bankgeschichte zeigt eine be-
merkenswerte Parallele mit der franzosischen. Auch in der
Schweiz gab es einige Zwischenfiille, die z. T. mit direkter
und indirekter Staatshilfe geordnet werden mufiten, der
ernsteste davon in Genf. Eine grundlegende Beschidigung
des Banksystems trat aber nicht ein. Im Gegenteil weisen
die Grof3banken auch hier eine sehr starke Liquidi -
tat auf. Allein die verzinslichen Guthaben bei der Noten-
bank betrugen zeitweise iiber 1 Mde. Franken. Der Schweiz
kam es ebenso wie Frankreich zugute, daf bei den um-
fangreichen Ausleihungen ans Ausland grofenteils Puffer
zwischengeschaltet waren, die sich alles in allem doch als
sehr widerstandstihig erwiesen. Namentlich Deutschland
zahlte unter grofien Anstrengungen bis zum Abschlufz des
Stillhalte-Abkommens und auch unter diesem noch erstaun-
lich groBe wetriige seiner kurzfristigen Schulden zuriick mit
dem Erfolg einer raschen Liquiditiits-Steigerung in den Gliu-
bigerlindern und einer entsprechenden Ausblutung in
Deutschland. Dieser Vorgang war auch volkswirtschaitlich
sehr beachtenswert. Bedeutete er doch, daB3 die Wirtschait
der Schuldnerlinder einem erhdhten Restrik-
tionsdruck mit allen seinen Folgen ausgesetzt war, wiih-
rend die Wirtschaft der Gliubigerlinder im wesentlichen nur
die indirekten Folgen zu spiiren bekam. Aus diesem Grunde
verschlechterte sich in Deutschland nach den Ereignissen von
1931 die Wirtschaftslage weit stirker als in Frankreich und
in der Schweiz. SchlieBlich erwies sich fiir die schweizeri-
schen Banken nach dem Einfrieren ihrer deutschen Restgut-
haben die Langfristigkeit eines grofien Teils ihrer fremden
Gelder, die sie sich durch Ausgabe von Kassenobliga-
tionen und Einlagebiichern beschafft hatten, als recht
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glnstig. Im {ibrigen war ihre Lage so, daB sie auch fiir die
schwersten Jahre noch Dividenden verteilen konnten und
dafi industriefinanzielle, zum Teil internationale Engage-
ments, wo sie bestehen, noch keine wirklich stérende Zu-
spitzung erfuhren.

Notwendige Synthese

Zum mindesten das franzosiche, schweizerische und eng-
lische Bankwesen, aber auch erhebliche Teile des amerika-
nischen haben sich also als erheblich krisenfester erwiesen
als dasjenige des besiegten deutschen Industriestaates. Die
Folgerung liegt scheinbar nahe, die Grundziige der in diesen
Liandern herrschenden Systeme nun ohne weiteres auch
nach Deutschland zu tibernehmen. Aber keine Bankorgani-
sation kann ohne schweren Schaden nach einem anderen
Lande verpflanzt werden, denn sie ist in jedem Lande das
Ergebnis einer jahrzehntelangen organischen Entwicklung.
Die entscheidende Aufgabe fiir das Deutsch-
land der Wiederaufrichtung mufz darin liegen, ohne
Uebernahme von Schablonen die notwen-
dige Krisenfestigkeit des Banksystems zu
vereinbaren mit dem Maf an Kreditbereit-
schaft, das eine stark vorwirtsdringende Wirtschaft be-
notigt. Dafi dies nicht unmdoglich ist, hat die Vorkriegs-
zeit gezeigt, in der die deutschen Banken jahrzehntelang
die richtige Synthese zwischen beiden Aufgaben finden
konnten. In den Nachinflationsjahren durchbrachen sie aber,
wie die weitere Darstellung zeigen soll, ihre eigenen Vor-
kriegserfahrungen in den entscheidenden Punkten und legten
damit im Verein mit den von auBen hereingebrochenen un-
heilvollen Einfliissen den Keim zu der spiteren Erschiitterung.



Die Ursachen
der deutschen Bankenkrise
Riickfall in Kinderkrankheiten

Der Urtyp der deutschen GroBbanken war der hochst
spekulative Crédit Mobilier der Briider Pereire.
Die deulschen Universalbanken hatten aber bald eine wesent-
lich ruhigere Entwicklung genommen als ihr Pariser Vorbild.
Dessen Fehlschlag und ihre eigenen bitteren Erfahrungen in
den Krisen von 1856 und 1873 mahnten ebenso zu grofzerer
Vorsicht wie der allméhlich wachsende Umfang der
fremden Mittel. Noch 1850 hatte der Schaaffhausen-
sche Bankverein gegeniiber den fremden Geldern eine ge-
radezu ablehnende Einstellung eingenommen: ,da wir es
weit vorziehen, den Betrieb der Geschiifte mit cigenen
Mitteln zu bewirken“. Als unter Vorantritt der Deutschen
Bank die Werbung und Hereinnahme von Depositen immer
mehr zum Hauptgeschiiftszweig wurde, mufBite auch die
Anlagepolitik vorsichtiger werden. So trat das
spekulative Borsen- und Konsortialgeschiift stirker zuriick, und
auch die Kreditgewihrung bewegte sich nach der Jahrhun-
dertwende bis zum Krieg im ganzen in immer vorsichtigeren
Bahnen, mitbeeinfluit durch die Erkenntnisse aus den Liqui-
ditdtsbetrachtungen der Bankenenquéte und durch das Driingen
der Reichsbank nach Verstirkung der Kassenreserven. Damit
hatten sich die deutschen Banken dem Typ der englisch-
franzosischen Depositenbanken weitgehend angenihert, zumal
da sie deren vielleicht noch grofere Vorsicht durch hohere
Eigenmittel ausglichen. Ende 1908 deckten z. B. bei den
169 deutschen Kreditbanken mit einem Kapital von mindestens
einer Million die eigenen Mittel 45% der Gesamtverptlich-
tungen gegen nur 10 % bei den englischen Grofibanken; die
gewohnlich als illiquid angesehenen Anlagen (Eifekten, Hypo-
theken und Konsortialbeteiligungen) machten damals nur ein
Drittel der Eigenmittel aus. Noch 1913 ging bei den Berliner
Filialgrofibanken das Verhiiltnis zwischen eigenen und frem-
den Mitteln nur unwesentlich iiber 1 zu 4 hinaus. Nicht zu-
letzt das damals lohnende Finanzgeschift machte das kalku-
latorisch moglich. Die Jahre zwischen Kriegsende
und Ausbruch der jetzigen Krise brachten nun
eine vollige Umkehr, ein Zuriicklenken in die Wege
der deutschen Banken wiihrend ihrer Jugendzeit. Die Ge-
schiftsgebarung der Groflbanken war mit wenigen Aus-
nahmen nicht minder expansiv und spekulativ als von 1850
bis 1873. Damals wurde die deutsche Bankgeschichte entschei-
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dend bestimmt durch den meteorhaften Aufstieg der Briider
Pereire und die in ihm zum Ausdruck kommenden Tenden-
zen der Wirtschaftsentwicklung. Ebenso hat im Deutschland
der Nachinflationsjahre der scheinbar unauthaltsame Erfolg
eines gleichermafien erfindungsreichen wie spekulativen Ban-
kiers den Entwicklungstendenzen ihren kennzeichnenden Aus-
druck gegeben und zugleich auf die {ibrigen Bankleiter faszi-
nierend gewirkt. Jakob Goldschmidt war es, der voll
Optimismus den Aufbau griofter Geschifte auf verhiiltnis-
miiflig kleinem Kapital zum Grundsatz erhob. Einem ein-
zigen Konzern kreditierte er fast hundert Prozent des Ka-
pitals seiner Bank! Die anderen Bankleiter aber brachten
groflenteils nicht die moralische Kraft auf, aus Vorsicht die
groBien Geschiifte und die groBen Kunden sich von Gold-
schmidt wegnehmen zu lassen. Ein Zuriickbleiben hinter
den unausgesetzt anschwellenden Bilanzziffern der Danat-
bank schien nicht nur ein Verzicht aut Gewinne, sondern
auch ein Verzicht auf Prestige zu sein. So wurden aus
Konkurrenzfurcht die Grofbanken zu Antreibern an-
statt Bremsern des Boom, von dem sie wiederum
selbst vorwirtsgetrieben wurden. Allerdings — so viel auch
die Fehler und das Vorbild eines einzelnen dabei bedeuteten,
dieses Vorbild hiitte sich nicht durchgesetzt, wenn es nicht
i]n der wirtschaftlichen Lage seine realen Grundlagen gehabt
itte.

Kapitalmangel und Expansionsbedarf

Als die Briider Pereire die schon friiher entdeckie Wun-
derwirkung der Spekulation und des Kredits fiir ihr Geschift
fruktifizierten, geschah auch das nicht ohne Zusammenhang
mit den realen wirtschaftlichen Voraussetzungen. Die wach-
senden technischen Moglichkeiten konnten in jener Friihzeit
des Kapitalismus nur schwer in vollem Umfang industriell
ausgewertet werden, weil nicht genug Kapitalien bereitstan-
den. Krieg und Inflation hatten in Deutschland nicht
nur zu erheblicher Kapitalverminderung gefiihrt, sondern auch
die Krifte zu neuer Kapitalbildung geschwiicht. Ueberdies
wurde mit dem Volkseinkommen ganz besonders auch die
Moglichkeit zur Kapitalbildung geschmilert durch die Re-
parationen. Da Deutschland sich nicht in der Lage sah,
diese Last abzuschiitteln, ging die Grundeinstellung seiner
Wirtschaftspolitik von 1924 bis 1930 dahin, sie leichter trag-
bar zu machen durch Steigerung des Wohlstands, durch A u s-
dehnung der Produktion und des AuBenhandels.
Das bedingte einen gigantischen Nachholungsprozef, zumal
da man wihrend des Kriegs die von anderen betriebene
Ausnutzung des technischen Fortschritts auf vielen Gebieten
hatte zuriickstellen miissen und nun das lockende Bei-
spiel Amerikas vor sich sah. Dem war aber die
deutsche Kapitalkraft nicht gewachsen und die der Banken
erst recht nicht, da sie auch noch durch organisatorische
Verinderungen in der Kriegs- und Nachkriegszeit beein-
triichtigt war. Ein wachsender Teil der Spar- und Depositen-
bildung ist thnen durch den Fortschritt der 6ffent-
lichen Banken verloren gegangen. Von Mitte 1913 bis
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Mitte 1930 ist (nach dem 1930 verdifentlichten Enquetebericht)
die Bilanzsumme der Staatsbanken von 958 auf 2117 Mill. an-
‘geschwollen und der Kreditorenstand der Girozentralen, Lan-
desbanken und kommunalen Kreditinstitute von 273 Mill. auf
8 Mdn. Golddiskonthank, Verkehrskreditbank und Reichskredit-
gesellschaft, die auch noch Hunderte von Millionen absorbier-
ten, legten wenigstens ihre fliissigen Mitte] am Geldmarkt an
(durch Ausleihung an Banken oder Kauf von Privatdiskonten),
withrend die kommunalen Kreditinstitute die ihren durch die
Girozentralen vorwiegend dem gewerblichen und kommu-
nalen Kredit zufiihrten. So schufen sie nicht nur die Voraus-
setzungen fiir die schwere Liquidititskrise des Sparkassen-
systems (und damit auch den Anlaf fiir die Briiningsche
Sparkassenreform von 1931, die kiinftiz manches bessern
mag); sie entzogen nicht nur den Kreditbanken Verdienst-
moglichkeiten, sondern nahmen ihnen die Verfiigung iiber
einen wesentlichen Teil der inlindischen Sparbildung, wih-
rend gerade die rationalisierungsbediirftige Industrie bei den
Banken verblieb, die iiberdies noch zu immer neuer Kredit-
gewithrung an das Reich und an andere Instanzen der offent-
lichen Hand gedriingt wurden. Demgegeniiber hatten sie leider
nicht die Selbstbeschrinkung, ihr Aktivgeschift
im Rahmen der ohne weiteres erlangbaren fremden Gelder
zu halten, was auf die Dauer zu einer Revidierung der unhalt-
baren Kreditverteilung hiitte fiihren miissen. Sie versuchten
vielmehr das Einlagenmanko durch kiinstlich herbeigezogene
Gelder auszugleichen.

Gefédhrliche Aushilfe

Das MiBverhiltnis zwischen Kapitalmangel und Expan-
sionsbedarf mufite notwendigerweise ein Zinsgefille von
‘besser ausgeglichenen Wirtschaftsgebieten nach Deutschland
schaffen und Auslandskapital anziehen. In der Tat
sind denn auch innerhalb weniger Jahre 20 bis 25 Milliarden
-auslidndischer Mittel nach Deutschland geflossen. Das hiitte
auch dann die Gefahr einer ungesunden Bliite mit sich ge-
‘bracht, wenn dieser Zufluf in der Form langfristiger Kapital-
anlage erfolgt wiire. Gefiihrlich fiir die darauf aufgebaute
wirtschaftliche Expansion wurde er aber vor allem dadurch,
daB er zu einem bedeutenden Teil in kurzfristiger
Form erfolgte, und gefihrlich fiir die Banken dadurch,
daf sie fiir den grofiten Teil dieser kurziristigen Auslands-
kredite die Vermittlung und dadurch auch die Umwandlung
‘in lidngerfristice Anleihen iibernahmen. Mitte 1930 machten
die kurzfristicen Auslandsgelder bei den Berliner Grof-
banken mit 5,5 Milliarden etwa 45 Prozent der gesamten
fremden Gelder aus, was um so schwerer wog, als auch
von den iibrigen Einlagen ein nennenswerter Teil nichts
anderes darstellte als den Reflex anderwiirts hereinge-
nommener Auslandskredite. Dieser Zustrom kurzfristigen
Kapitals war entscheidend bedingt von den Migriffen bei
der Uebernahme des Goldexchange-Standard
durch die internationalen Notenbanken allgemein und bei
der franzosischen Stabilisierung im besonderen. Das ,va -
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gabundierende Kapital®, das so entstand, wurde
in seiner kreditaufbliihenden Wirkung noch verstirkt durch
die amerikanische Notenbankpolitik mindestens von 1927 ab,
wobei freilich die Amerikaner im Einverstindnis mit den
wichtigsten europiischen Notenbanken handelten. Diese Po-
litik mufite zwangslidufig dazu fithren, daf den deutschen
Banken groBe Betrige kurzfristiger Gelder angeboten wur-
den und sie in die Gefahr kamen, ihre Geschifte allzu weit
auszudehnen. Dabei vernachlissigten sie nun den vor dem
Krieg von ihnen befolgten Grundsatz, ihre Geschiftsausdeh-
nung zu bremsen, wenn sie keine Mdoglichkeit zur Placie-
rung eigener Aktien sahen. Das durchschnittliche Verhilt-
nis der eigenen zu den fremden Mitteln ver-
inderte sich bei den Berliner Grofibanken von 1:4 noch 1913
bis auf 1:15 Mitte 1930, ohne daf sie, die sich als Geschiifts-
banken mit den reinen Depositenbanken Englands und
Frankreichs nicht vergleichen konnten, die Unmdglichkeit
der Durchfithrung einer echten Kapitalerhohung als Zeichen
fiir die Ungesundheit der ganzen Lage angesehen und zum
AnlaB einer Geschiiftsbeschrinkung genommen hiitten. Sie
trieben im Gegenteil immer weiter Expansion mit
Auslandsgeld. Diese iibermifige Hereinnahme kurz-
fristiger Auslandsgelder hat nachtriiglich ein mafBgebender
Bankleiter damit entschuldigt, daf die Banken diese Kredite
hiitten aufnehmen miissen, weil sie sonst doch hereingekom-
men wiren und in viel ungeregelterer Form. In Wirklichkeit
wire auch die gesamtwirtschaftliche Gefahr geringer ge-
wesen, wenn jeder den privatwirtschaftlich richtigen Stand-
punkt eingenommen hiitte, nicht deshalb ein schlechtes Ge-
schiift zu machen, damit ein anderer nicht ein noch schlech-
teres mache. Denn der unzuverlissige Charakter
der kurztristigen Auslandskredite konnte den
Banken nicht unbekannt sein; man hat ihn schon vor dem
Kriege gespiirt und im Frithjahr 1929 withrend der Pariser
Reparationsverhandlungen sogar sehr bedrohlich. Aber der
Abfluf wurde damals trotz aller Warnungen so bald wie
moglich auf die gleiche Weise ersetzt — offenbar schon in
einer Art Zwangslage —, so daf der Prozentsatz der Aus-
landskreditoren noch zunahm. Das beengte nicht nur die
Bewegungsireiheit der deutschen AuBenpolitik, die durch den
drohenden Auslandsrun zum Zogern und Kaschieren gezwun-
gen war, sondern fithrte schlieflich auch zum Ausbruch
der Kreditkrise von 1931. Die Unruhe der inlindischen
Bankeinleger, die erst im letzten Augenblick vor dem Zu-
saipmenbruch und nur bei einzelnen Grofibanken ausbrach,
hiitte durch bereitwillige Kreditgewiihrung der Reichsbank
viel leichter bekéimpit werden konnen als der Abruf der
Auslandsgelder, der die Withrungsreserven auf ein Minimum
zusammenschmelzen lieB. Und danach wiire auch die Ver-
schirfung des Deflaktionsdrucks auf die inléndische Wirt-
schaft wie auf die Weltmiirkte — infolge des Versuchs einer
Abtragung durch forcierten Export — niemals in diesem
MaBe notwendig gewesen, wenn nicht der grofie Umfang der
noch verbliebenen kurziristicen Auslandskredite dazu ge-
zwungen hitte.
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Allzuviel Anlagenfinanzierung

Die iibermiBige Hereinnahme kurziristizger Auslands-
gelder war um so verhingnisvoller, als sie nicht nur zur Ge-
wihcung von Betriebskrediten, sondern auch zur Einr i u-
mung von Anlagekrediten verwendet wurden.
Wenn der Bankkredit zusammen mit den iibrigen Schulden
eines Unternehmens seine liquiden Aktiven iiberschreitet, so
kann das bankgeschiftliche Grundprinzip, die Befristung der
Aktivgeschifte mit den Passivgeschiiften in Einklang zu
haiten, nichi dadurch gewahrt werden, daf dieser Kredit
formell mit der gleichen kurzen Befristung
kiindbar ist wie ein echter Betriebskredit, bei dessen Kiindi-
gung im allgemeinen der Kunde auch in der Krise durch
Veriliissigung von Waren oder Aufienstinden zu Riickzahlung
in der Lage ist. Denn die einem Anlagekredit gegeniiber-
stehenden Maschinen und Gebiude oder geschlossenen Effek-
tenpakete sind nicht immer zu verdufiern. Deshalb miissen
die Banken die Gewiihrung solcher praktisch langfristigen
Kredite auch in kurziristiger Form auf ihre freien
Eigenmittel und den unter allen Umstin-
den als festen Bestand zu betrachtenden
Teil der fremden Gelder beschrinken, wie sie
das in der Vorkriegszeit auch im wesentlichen getan haben.
Solche beschrinkien Festlegungen sind vor allem dann un-
bedenklich, wenn sie in Zeiten einigermafen konstanter und
ausreichender Kapitalbildung durch Unter-
bringung neuer Aktien und Obligationen konsolidiert werden
kénnen. Dann kann auch der Industrie die Modernisierung
und der Ausbau ihrer Werke zuweilen unabhingig von der
augenblicklichen Leistungsfihigkeit des Marktes fiir lang-
fristiges Kapital ermoglicht und auf diese Weise ein Beitrag
zur Ueberwindung des Krisentiefs und eine Hilfe zur Bil-
dung neuen Sparkapitals fiir spiitere Konsolidierung der kurz-
fristigen Bankkredite geleistet werden. In der Nachinflations-
zeit haben aber die deutschen Banken bei der Anlagenfinan-
zierung offensichtlich die notwendigen Grenzen tiber-
schritten. Das Institut fiir Konjunkturforschung hat kiirz-
lich geschiitzt, daB noch heute in Deutschland nicht weniger
als 18 Milliarden kurzfristige Kredite fiir langfristige Zwecke
verwandt sind, wovon sicher ein erheblicher Teil zu Lasten
der Kreditbanken geht. Thre Kontokorrent-Ausleihungen
stiegen noch, als die Konjunktur schon eindeutig zuriickging
und ihre Eigenliquiditit sich zuspitzte. Noch 1929, im Jahre
des ersten Auslandsruns, vermehrten die Berliner Grofibanken
ihre Debitoren um 935 Mill. — d. h. um etwa 20 % — und
im ersten Halbjahr 1930 immer noch um 4380 Mill., wiihrend
im ganzen darauffolgenden Jahr nur etwa ebenso viel an

rediten zuriickgezogen werden konnte. Offensichtlich ver-
fielen die Banken 1929/30 in den Fehler, gutes Geld dem
schlechten nachzuwerfen, nachdem dieses oft nur
deshalb schlecht geworden war, weil die Banken sich schon
zu weit in die Anlagenfinanzierung hineingewagt hatien.
Freilich war offenbar auch in vielen Einzelfillen die Kredit-
gewihrung einigermafien leichtfertiz. So vor allem bei den
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unverhidltnismidfBig groBen Einzelkrediten,
wie sie Ufa, Nordwolle, Karstadt oder Blumenstein gewihrt
wurden, von Abirrungen wie bei der Osthandels-Angelegen-
heit ganz zu schweigen. ,Das Gefiihl fiir Riesenzahlen war
abgestumpft, also kreditierte man grofien Industrien und selbst
grof3 scheinenden Industrien mehr, als ihnen zukam. Die
Vielzahl nach Betitigung und Geltung dringender Existenzen
hief den einzelnen, hie die einzelne Bank zu groBziigig wer-
den gegeniiber prominenten industriellen und finanziellen
Firmen und Gesellschaften, zumal diese ihrerseits es ver-
standen, ihre wirkliche Verschuldung und ihre in- und
auslindischen Glidubiger vor den {iiberbelasteten Delegier-
ten der Banken verborgen zu halten. (,Frankf. Zeitung*
vom 2. Aug. 1931.) Wenn die Oeffentlichkeit solche Riesen-
kredite im einzelnen gekannt hitte, so hitte sie bestimmt
Kritik getibt, nicht minder, wenn sie gewufit hitte, wie viel
ven den Debitoren der Banken in Wirklichkeit nicht mehr
als kurzfristiz zu betrachten waren. Die Bankleitungen aber
kannten die Lage oder hatten mindestens die Pflicht, sich
genaue Kenntnis zu verschaffen.

Ubermacht der Industriekonizerne

Wenn die Banken die in beschrinktem Rahmen unver-
fingliche und fir die Fortentwicklung der kapitalistischen
Wirtschaft fast unumgingliche Transformierung von kurz-
fristigem in ldngerfristigen Kredit vor 1931 trotz der be-
sonderen Unzuverlissigkeit ihrer kurzfristigen Einlagen so
verhiingnisvoll {ibertrieben, so standen sie auch dabei unter
dem Einfluf der Kapitalknappheit und der dringenden
Nachfrage aus der Industrie, deren Rationalisierungshedarf
eben vorwiegend ein langfristiger war. Der Druck auf die
Banken, moglichst viel Anlagekredit zu gewihren, wurde
noch dadurch verstirkt, daf das Kridfteverhidltnis
zwischen Industrie und Banken infolge der
Inflation stark verschoben war. Die Industrie
hatte naturgemidB zumeist einen erheblich grofieren Teil
ihrer Eigenmittel gerettet als die Banken, und sie verstirkte
dann ihre Uebermacht — iibrigens unter aktiver Mitwirkung
der Banken — weiter durch Zusammenballungen,
die sie erst recht den Banken iiberlegen erscheinen liefen.
Ein Stahlverein, ein Farbenkonzern verfiigte jeder fiir sich
iiber nicht viel weniger Eigenkapital als simtliche Grof-
banken zusammen. Den in Jahren methodisch zusammen-
gewachsenen Farbenkonzern machten seine kaum unter-
brochenen Ueberschiisse und Auslandsbeziehungen nahezu
unabhingig von Gunst oder Ungunst der deutschen Grof-
banken. Aber auch die Macht des in knapperem Zeitraum
zusammengefiigten und finanziell sehr viel schwicheren
Stahlvereins ging, wie glaubhaft versichert wird, soweit, daf
er den Banken, natiirlich unter Ausspielung der gegenseitigen
Konkurrenz, die Zinshedingungen geradezu dik -
tieren konnte. Gleichzeitiz stand aber auch kleineren
Industrieunternehmungen der Kredit der auslindischen
Banken direkt zur Verfiigung. War es da ein Wunder, daB
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die deutschen Banken versuchten, den Einfluf auf die noch
unter ihrer Aegide verbliebenen Industrie - Unternehmungen
und -Konzerne mit allen Mitteln aufrecht zu erhalten, daf
sie in einer solchen Zeit oft zu wenig Héirte gegen-
iber den Kreditnehmern bewiesen? Aber auch
sonst hat die allzu weitgehende Verfilzung zwischen Banken
und Industrie und das Uebergewicht der Industrieverwal-
tungen zu Fehlern in der Geschiftspolitik der Banken ge-
fuhrt, vor allem in der Rehandlung des Kapital-
markts. Die Banken hiitten in dem freien Aktiondir und
Obligationiir, der ihnen das Risiko der Investitionskredite ab-
nahm, ihren natiirlichen Verbiindeten sehen miissen. An-
statt dessen taten sie alles, um diese Schicht vor den Kopf
zu stoBen. Sie schlugen sich in aktienrechtlichen Fragen
fast immer auf die Seite der Verwaltungsautokratie und der
Grofiaktionire, begiinstigten die verhiingnisvollen Mifbriuche
im Aktienwesen, versiumten es, fiir ausreichende Publi-
zitit zu sorgen, und siégten so selbst den Ast ab, auf dem
sie saflen. Die Borse verddete, gewiff nicht nur durch
diese Fehler der Banken, aber doch auch unter ihrem Ein-
flu. Viel zu sehr fiihlten sich die Banken als Vertreter ihrer
Schuldner, viel zu wenig als Vertreter ihrer Glidubiger. Frei-
lich sah filschlicherweise auch die 6ffentliche Hand und mit
ihr z. T. die offentliche Meinung als primire Aufgabe der
Banken die Kreditversorgung an und nicht die Kapital-
verwaltung.

Schuld und Schicksal

Die Fehler, die zum Ausbruch der Bankenkrise gefiihrt
haben, wiiren fast unbegreiflich, wenn man sich nicht ihrer
politischen und wirtschaftlichen Voraussetzungen erinnerte.
Es begann mit Krieg und Inflation, mit einem Jahr-
zehnt, wihrend dessen nicht nur in der Bankwelt, sondern
auch in Industrie und Hande] der kiihl rechnende Kauf-
mann zuriickgedringt wurde zugunsten des technisch kom-
binatorischen und schlieBlich des spekulativen Kopfes. Gleich-
zeitig verblafite die Macht der Banken gegen-
iiber der Industrie. Dann kamen die weltpolitischen Fehl-
schaltungen durch die Gleichgewichtsstérungen des Ver-
sailler Vertrags und die Reparationslasten hinzu. Die
Kreditpolitik der Notenbanken fiihrte zur internationalen Aus-
weitung des Kreditvolumens und zu dem riesigen Ange-
bot kurzfristigen Kredits nach Deutschland. Der
Prosperititsschleier, den dieser Kreditstrom iiber die
deutsche Wirtschaft deckte, mufite selbst fiir eine vorsich-
tige Bankfithrung die Unterscheidung des wirklich Gesunden
von dem kiinstlich Durchgehaltenen schwierig machen. Diese
Voraussetzungen der deutschen Bankenkrise liegen heute
klar vor Augen, wihrend sie in den entscheidenden Jahren nur
fiir wenige zu erkennen waren. Deshalb kann man es den Ban-
ken nicht vorwerfen, daB auch sie sich leiten lieBen von dem
Optimismus in aller Welt und in Deutschland im besonderen.
Woh] aber mufs man die Banken tadeln, weil sie in diesem
Optimismus so weit gingen, jahrzehntelange Er-
fahrungen und Traditionen tiber Bord zu
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werfen. Der Verwalter fremder Gelder muf auch dann,
wenn er mit einer giinstigen Entwicklung rechnet, das Risiko
einer unglinstigen bei seinen EntschlieBungen sorgfiltic be-
riicksichtigen. Das haben die deutschen Banken versiumt.
Sie hatten viel genauere Urteilsgrundlagen als die Oeffent-
lichkeit und mufiten stindig sowohl die Zuverlissigkeit ihrer
Kreditoren wie die Riickzahlungsfihigkeit ihrer Debitoren in
ihren Kalkulationen beriicksichtigen und dann ihr Risiko
so begrenzen, dafi es auch im ungiinstigsten
Falle noch tragbar war. Die Wirtschaftskrise wiire
uns auch dann nicht erspart geblieben und ernste Riickwir-
kungen auf die Banken ebensowenig. Aber der Ausbruch
einer besonderen deutschen Kreditkrise hitte wohl ver-
mieden werden konnen, wenn die Banken die bewiihrten Re-
geln eines soliden Bankgeschiifts nicht nur formal, sondern
unter voller Beriicksichtigung der tieferen wirtschaftlichen
Zusammenhinge ihren EntschlieBungen zu Grunde gelegt
hitten. Heute kommt es nun nicht mehr darauf an, nach-
zuforschen, wer mehr oder weniger Schuld an diesen Ver-
sdumnissen habe. Aber es gilt, aus den Fehlern zu lernen.
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Regionalbanken?
Konzentration und Gegenbewegung

Die deutsche Gegenwart charakterisiert auf zahlreichen
Gebieten das Bestreben, die iibertriebene Konzentration zu-
riickzubilden. Der Stahlverein soll wenigstens betrieblich
wieder aufgegliedert werden und bei den Schiffahrtsgesell-
schaften horte man von #hnlichen Erwigungen. Auch in der
Bankensphire hat die Konzentration der Kriegs- und Nach-
kriegsjahre das betriebliche Optimum vermut-
lich an manchen Stellen iiberschritten. Die
Berliner Grofibanken verfiigten (nach dem Enquetebericht von
1930) Ende 1913 iiber 150 Filialen, Ende 1929 aber iiber 750,
nachdem sie von 1914 bis 1928 nicht weniger als 129 Privat-
bankfirmen, 66 Provinzaktienbanken, die z. T. wieder selbst
Filialen besafien, und 15 Genossenschaftsbanken aufgenom-
men hatten. Sehr zufrieden war man mit dieser Zusammen-
ballung wohl nirgends. Die Grofibankleiter selbst mogen ge-
rade in kritischen Zeiten ofters das Gefiithl gehabt haben,
nicht mehr an der Spitze eines lebendigen
Organismus zu stehen, sondern sich einer Maschine ge-
geniiber zu sehen, die in vielen Dingen eigengesetzliche Bah-
nen beschrieb. Trotz aller Kontrollen konnten die Spitzen
unmoglich eine genaue Uebersicht iiber die Geschifte der
zahlreichen Filialen behalten, und es ist bemerkenswert,
daf eine GroBbank anlifilich der vorjihrigen Sanierung ver-
schiedene Male die Filialleiter ermahnen mufite, alle Ver-
lustrisiken zu ,beichten“. Allerdings ist es trotzdem zweifel-
hatt, wieweit die Verluste mehr auf die GroBgeschifte der
Zentrale oder auf die Filialen entfielen. Die Bankkunden
hinwiederum waren und sind bei jedem Aerger mit Recht
oder Unrecht geneigt, die Ursache in der biirokratischen
Schwerfilligkeit des Apparates. in der Unkenntnis der loka-
len Bediirfnisse am ,griinen Tisch“ in Berlin zu suchen,
worin sie gerade durch die Filialleiter oftmals bestirkt wer-
den, fiir die eine solche Begriindung der Kreditverweigerung
natiirlich die bequemste ist. Der Konzentrationsprozefs ist
iibrigens keineswegs eine deutsche Eigentiim-
lichkeit und ebensowenig die Beschwerden iiber ihn. In
England gab es Ende 1890 noch 123 Aktienbanken, Ende
1912 nur 62 und Ende 1929 war die Zahl auf 27 zuriickge-
gangen. Eine noch stirkere Konzentration vollzog sich in
Frankreich, wo ebenfalls die Klagen iiber mangelnde Beriick-
iicfl;tigur&g der Provinzbediirfnisse seit langem sehr leb-

aft sind.
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Die Erfahrungen der Kreditkrise haben dann in Deutsch-
land die Feindschaft gegen die Mammutbanken noch ver-
schiirft, zumal da von den notwendig gewordenen Kreditrestrik-
tionen entsprechend der friiher geschilderten Interessenver-
quickung der Klein- und Mittelkunden wohl weit mehr be-
trotfen wurden als die gefihrdeten und gerade deshalb
geschonten GroBkonzerne, deren Zusammenbruch das Pre-
stige der Banken selbst zu treffen drohte. Ferner sah man,
dab sichinder Krise manche mittlereund klei-
nere Bank weit besser hielt als die Berliner Filial-
riesen. Berliner Handelsgesellschaft und Reichskreditgesell-
schaft konnten selbst fiir 1931 Dividenden verteilen und die
gemischten Banken Bayerns scheinen iiber die Krise eben-
falls leidlich hinweggekommen zu sein. Auch unter den Pri-
vatbankiers von der GroBenordnung der eben erwihnten In-
stitute trotzten einige — wenn auch nicht alle — dem
Sturm mit gutem Erfolg. Selbst kleinere Institute, wie die
Vereinsbank in Hamburg oder die Frankfurter Etfectenbank
und manche andere konnten auf eine Sanierung verzichten,
geschweige denn, daf3 sie sich unter die Fittiche des Staates
fliichten mubBten. Liegt also nicht auch unter diesem Ge-
sichtspunkt der Schluf nahe, die Losung des Bankproblemes
in der Zerschlagung der Bankriesen zu suchen,
in einer von oben diktierten Dezentralisation? In der Tat
sind solche Pline seit 1931 immer wieder lebhaft erdrtert
worden.

Kopfe — nicht Systeme

Trotzdem erscheint uns auch heute eine Anwendung des
Seziermessers nicht als empfehlenswert. Wenn
die deutschen Filialgrobanken sidmtlich sanierungs-
reif wurden, die kleineren und mittleren [nstitute da-
gegen vielfach erheblich besser abschnitten, so lag dies
offenbar doch weniger an der Verschiedenheit des System-
aufbaues als an Unterschieden in der Geschiitstithrung. Die
Institute, die iiber die Krise ohne ernste Beschidigung hin-
wegkamen, verdankten dies im wesentlichen einer vorsich-
tigeren und zuriickhaltenderen Leitung in den Jahren des
Aufschwunges. In Bayern verlockte die ruhigere Gesamt-
entwicklung der bearbeiteten Gebiete von selbst weniger zu
spekulativer Kreditiiberspannung, und aufierdem hat wohl
cerade die Verbindung mit dem Hypotheken- und Pfand-
f)riefgeschéift die Gefahr der Festlegung von Mitteln des kurz-
fristigen Bankgeschiftes von selbst verkleinert, wodurch den
dortigen Banken #hnliche Umstinde zugute kamen wie den
schweizerischen Banken durch die Einrichtung der Einlage-
biicher und Obligationen. Bei der Handels-Gesell-
scha ft gab wohl das instinktive Mifitrauen eines an frithere
Krisen denkenden Bankiers den Ausschlag, eines Mannes,
dem Vorsicht um so niher lag, als er die Leitung der Bank
in einem Zeitpunkt iibernommen hatte, in dem diese als ein-
ziges GrofBinstitut der Vorkriegszeit zweimal hintereinander
(1878 und 1880) ihr Kapital hatte herabsetzen miissen. Die
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Vereinsbank Hamburg wiederum hatte die Inan-
spruchnahme von Auslandsgeld in so engem Rahmen gehal-
ten. dafl sie Ende 1931 iiberhaupt keine Auslandskreditoren
mehr aufwies. Gewif spielte in all diesen Fillen vielleicht
auch die bessere Uebersichtlichkeit des Gesamtbetriebs fiir
die Leitung eine gewisse Rolle. Dafi aber in dem Regional-
bank-Prinzip ebensowenig wie in der mittleren Betriebs-
groBe schon an sich das Heil liegt, zeigt andererseits mit
Deutlichkeit das Beispiel der A dca, die von der Krise min-
destens so stark liddiert wurde wie die Berliner Grofibanken
und die ebenso wie die Dresdner Bank zu einer zweiten
Sanierung schreiten mufi, das zeigt auch das Schick-
sal spekulativ eingestellter Lokalinstitute, wie der friihe-
ren Schréoderbank in Bremen oder der zu stark
mit  Einzelkonzernen verkniipften Westfalenbank.
Das Beispiel der Adca ist besonders lehrreich. Selbst
bei vorsichtiger Leitung hitte jede Regionalbank schwerste
Einbufien erleiden miissen, ‘wenn sie derart intensiv
und ausschlieBlich in einem Gebiet wie Sachsen arbei-
tete, einem Gebiet, das von der Weltkrise besonders
stark betroffen wurde, da es fast vollstindig auf Industrie ab-
gestellt war; damit soll natiirlich nicht gesagt sein, daB die
Verluste der Adca ginzlich unvermeidbar waren. Die enf -
scheidende Gefahr fiir jede Regionalbank
liegt eben in der Einseitigkeit und Risikohiu-
fung. (Das gleiche gilt iibrigens in noch stirkerem Mafie
fir jede Branchenbank, weshalb denn auch neuerdings
auftauchende Bestrebungen in dieser Richtung kaum Aus-
sicht auf Erfolg haben.) Im Aktivgeschift kann eine
solche Bank Risiken oft nicht hinreichend auf ver-
schiedenartige . Wirtschaftszweige verteilen und in der
Bewegung der fremden Gelder sind auch die Aus-
gleichsfaktoren weit weniger wirksam als bei einem im
ganzen Reiche arbeitenden Institut. Eine Filialbank vom
Muster der Berliner Institute kann damit rechnen, dafi wenig-
stens die saisonmiiiig bedingten Geldabhebungen nicht in
allen Bezirken gleichmiifig stark und zur gleichen Zeit her-
vortreten: Dafy Regionalbanken nicht schon an sich einen
idealen Banktypus darstellen, zeigen schlieBlich auch die
Griinde fiir die Konzentrationen und Fusionen der Vergan-
genheit. Bis in die letzten Jahre hinein diirfte in mehr Fil-
len, als der Oeffentlichkeit zum Bewufitsein kam, die A us-
hohlung der aufgenommenen Provinzinsti-
tute die Ursache der Konzentrationshbe we-
gung gebildet haben, selbst wenn man von so offensicht-
lichen Zwangstusionen wie bei der Pfilzischen Bank oder
der Rheinischen Creditbank absieht. Anderwiirts wieder war
der entscheidende Fusionsgrund die Errechnung erheblicher
Kostenvorteile, auf die auch in Zukunft schwerlich
verzichtet werden kann. Schliefilich sei noch daran erinnert,
dafi die z. T. auf gesetzliche Hemmnisse zuriickgehende Zer-
splitterung im amerikanischen Bankwesen unbestrittener-
mafien grofie Schuld trug an der Schwere der dortigen Krise.
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Organische Riickbildung

Not tut also gewif Forderung der Dezentrali-
sation, aber sorgfiltige Priifung jedes Ein-
zelfalles darauthin, ob wirklich lebensfihige Neugebilde
geschatfen werden. Eine vom griinen Tisch aus diktierte Auf-
teilung der Filialgrobanken kann nichts Gutes schaffen.
Die vorsichtige Hand des Bankkommissars
hat sich auch in dieser Hinsicht als gliicklich erwiesen. Er
nat in Oldenburg, Holstein, Mecklenburg und Westfalen
vorhandene Institute selbstiindig erhalten und nach Stirkung
und Reorganisation teilweise zu Regionalbanken ausgestaltet.
Zuvor war schon die rekonstruierte Schriéder-Bank (Nord-
deutsche Kreditbank) auf den gleichen Weg gewiesen wor-
den. Alle diese Institute haben. soweit man sieht, seither
mit gutem Erfolg gearbeitet. Bemerkenswert ist aber, daf
in Wirttemberg Versuche zur Errichtung
eines selbstindigen Instituts zunichst ge-
scheitert sind, obwohl gerade dort der Wunsch nach
einer bodenstindigen Bank bei einflufireichen Stellen beson-
ders lebendig war. Man konnte sich aber bei niherer Ueber-
legung nicht der Erkenntnis verschlieBen, dafi die Uniiber-
sehbarkeit der heutigen Wirtschaftslage und die Moglichkeit
unvoraussehbarer Eingriffe von oben (Zinsspanne!) die Er-
haltung etwa neu aufgewandten Kapitals keineswegs als
gesichert erscheinen lasse, geschweige denn seine Rentabili-
tit. Daran mufte aber die Aufbringung privaten Kapitals
scheitern und damit der ganze Plan. Was wiire damit er-
reicht, wenn die mit mehr oder weniger Recht biirokratisch
gescholtenen Grofibank-Filialen verdringt wiirden durch eine
»Regionalbank*, deren Aktien im wesentlichen beim Reick
oder bei einer sonstigen in Berlin domizilierenden Stelle
liegen? Eine solche Bank wiire vermutlich um kein Haar un-
biirokratischer und unselbstindiger als ihre Vorgéngerin.
Aber nicht nur in Wiirttemberg hat man die Wiederaut-
richtung einer Regionalbank vergeblich versucht, auch in
Rheinland-Westfalen, wo gerade jiingst der Ruf nach
einem solchen Institut wieder lebhaft erschallte, hat man
schon unter der Kanzlerschaft Briinings Bemiihungen in
dieser Richtung angestellt. Der Erfolg der eingehenden Be-
ratungen war ein iiberraschender: die Fusionierung des ein-
zig verbliebenen Regionalinstituts von mehr als lokaler Be-
deutung, des Barmer Bankvereins, mit der Commerz-
und Privatbank, woflir doch wohl triftige Griinde vorlagen.

Die Aufgaben der GroBbanken

Die Grofibanken haben es in der Hand, dieser jetzt so
populdren Stromung durch positive MaBnahmen
entgegenzutreten und ihr damit das Wasser abzu-
graben. Die DD-Bank hat in ihrem letzten Geschiiftshericht
erneut hervorgehoben, daf sie ihren Betrieb weiter dezen-
tralisiere durch Steigerung der Selbstverantwort-
lichkeit der Filialen und durch Ausweitung der
Machtbefugnisse ihrer Leiter, wobei nun freilich Vorfille wie
in Dusseldorf und K6in auch wieder zur Vorsicht mahnen. ,,Wir
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legen das groite Gewicht darauf. da sich diese Teile unserer
Organisation als Vertreter der ihnen anvertrauten Interessen
ihres Bezirks fiihlen.” Die in allen Teilen des Reiches gebil-
deten Landes- und Ortsausschiisse sollen diese Be-
mithungen unterstiitzen. Die Dresdner Bank hinwiederum
sucht den gleichen Erfolg durch Ausbildung des sog. K o p f-
filialen-Systems zu erreichen, bei dem die jeweils
grofite Filiale eines Bezirks weitgehende Vollmachten fiir den
Gesamtbezirk erhiilt; das hat daneben die gewifs nicht un-
erwiinschte Folge, daf die tbergrofien Zentralverwaltungen
in Berlin verkleinert werden konnen, womit sich wohl auch
die Unkosten verkleinern. Werden diese Bestrebungen plan-
miBig und von allen GroBbanken fortgesetzt, dann werden
wohl auch die Klagen der Kundschaft nachlassen. Im
iibrigen scheint es durchaus moglich, da schon in ab-
sehbarer Zeit die Griindung neuer Regionalbanken auf ge-
ringere Schwierigkeiten stofien kénnte als heute. Die Vor-
aussetzung dafiir ist, daB sich tiberhaupt wieder mehr Pri-
vatkapital bildet und vor allem, daf die bankgeschift-
liche Betiitigung wieder verlockender er-
scheint als heute. Sollten diese Voraussetzungen gegeben
sein, so werden sich die Grofibanken ernstlich zu iiberlegen
haben, wieweit sie Teileihres [Filialnetzes an neu
entstehende, lebensfihige Banken abtreten kénnen. Auch
von dieser Moglichkeit sprach schon die Dresdner Bank.
Wollte man das aber in grofiem Stile durchfiihren, so wiir-
den sich wohl auch grofie Schwierigkeiten ergeben. Selbst
wenn es gelinge, die abzutretenden Komplexe von der Mit-
haftung fiir die Stillhalte-Schulden zu befreien, was gerade
bei Abtrennung grifierer Bezirke keineswegs ausgemacht er-
scheint, so bliebe noch immer die schwierige Frage zu losen,
ob man den neu entstehenden Regionalbanken die wohl
bei jeder grofieren Bankfiliale vorhandenen ,schweren En-
gagements mit auf den Weg geben kann. Wenn nicht, wiir-
den die verbleibenden Riimpfe um so schwerer belastet
werden. Am ehesten werden lebensfihige Regional-
banken dann wohl in den ,Kapitaliiberschufigebieten*
entstehen, wihrend fiir die KapitalzuschuBgebiete (nament-
lich des Ostens) das Problem in jedem Fall sehr schwierig
bliebe; die Grofbanken sind eben weit weniger Polypen, die
Geld nach Berlin ziehen, als Ausgleichsbecken.

Privatbankiers und Kreditgenossenschaften

Die GroBbanken werden dariiber hinaus ein weiteres tun
miissen. Sie werden mehr als bisher darauf achten miissen,
daB es nicht in ihrem Interesse liegt, die selbstindi-
gen Privatbankiers an die Wand zu driicken, eine
Erkenntnis, die man in der Bankpraxis der letzten Jahre ver-
missen mufite, wenn sie auch theoretisch immer wieder be-
tont wurde. Auch so bleibt es in jedem Falle bitter genug,
daB Reich und Golddiskontbank den Grofibanken mit weit
iiber einer Milliarde zu Hilfe kamen, ohne den kleinen Exi-
stenzen des Bankgewerbes eine entsprechende Leistung bie-
ten zu konnen; denn materielle Stiitzung hiitte diesem Stand,
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der mehr als jeder andere auf Vertrauen und Beweglichkeit
angewiesen ist, geschadet anstatt genutzt. Daf die Akzep t-
bank neben den GroBaktionen fiir Dresdner Bank und
Danatbank und fiir das System der Sparkassen und Girozen-
tralen auch einzelnen Privatbankiers Liquiditdtshilfe
leistete, éndert nichts Grundsiitzliches an der Tatsache, daf
dieser Stand im wesentlichen allein die bitteren Jahre durch-
kimpfen mufite. Die Grofibanken miissen daraus die Folge-
rung ziehen, dafi sie sich im Wettbewerb mit diesen
fiir die Volkswirtschaft schwer entbehrlichen Existenzen
Schranken aufzuerlegen haben. Der Staat aber
wird priifen miissen, wie weit auch er den Privatbankier
direkt oder indirekt stirken kann. Einiges ist schon geschehen,
wie z. B. die Grindung einer Lombardkasse am Ber-
liner Platz und die Eintrittsberechtigung bei ,,Tilka* und
»Finag®. Die Idee der Verdringung der GroBbanken von der
Borse ist dagegen in den Hintergrund getreten und dies
wohl mit Recht; man kann auch hier nicht einfach dem Aus-
land abgesehene Einrichtungen der deutschen Geldwirtschaft
aufpfropfen. Im {ibrigen wird die Entscheidung tiber die
Frage der Aufrechterhaltung eines gesunden Privatbankier-
standes ebenfalls davon abhingen, ob die Bildung privaten
Kapitals in Deutschland in den niichsten Jahren von der offi-
ziellen Wirtschaits- und Steuerpolitik wieder mehr gepflegt
und unterstiitzt wird, als dies in der Vergangenheit der Fall
war. Schlieflich bediirfen unter den mittelstindischen Bank-
interessen auch die Kreditgenossenschaften der
Pflege. Der Staat hat auch fiir sie in den letzten Jahren
schon einiges getan. Weiteres wird vielleicht folgen kénnen.
Es ist erfreulich, daf der Reichsbank-Prisident kiirzlich zu-
gesagt hat, dieser Frage sein besonderes Augenmerk zu
widmen.
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Banken und Wirtschaft

Gegen die Bevorzugung der GroBkredite

Dreierlei hat man den Banken in den letzten Jahren aus
der Wirtschaft hauptsiichlich vorgeworfen: Biirokratisierung
des Betriebes, Bevorzugung der Grofikredite und iibermiiBige
Belastung der Kreditnehmer. Was zu dem Vorwurf der Biiro-
kratisierung zu sagen ist und wie diese Beschwerden abge-
stellt werden kénnen, suchte der vorangegangene Abschnitt
darzulegen, Die Frage der Bevorzugung der GroBkredite durch
die Grofibanken wurde verschiedentlich gestreift. Nach dem
eingehenden Materialder DD-Bank iiberdieKre-
ditverteilung kann der Vorwurf der Bevorzugung der
grofien Kreditnehmer schwerlich in Abrede gestellt werden, zu-
mal da bei den anderen Grofibanken wohl eine #hnliche Kre-
ditschichtung vorliegen wird. Die Fortfihrung dieser Statistik
fiir 1932 zeigte sogar eine prozentuale Steigerung des Anteils
der Grofkredite. Das bestiitigt offenbar die frither geduRerte
Vermutung, daB die Banken wihrend des seit 1931 im Gang
befindlichen Kreditabbaues glaubten, gerade die grofien
Kreditnehmer mit mehr Schonung und Vor-
sicht behandeln zu miissen als die anderen Debitoren,
weil die Insolvenz eines Grofkunden sie viel stirker in Mit-
leidenschaft zog, und zwar materiell sowohl wie durch
Prestigeverlust. Von Grofibankseite wird das Anwachsen der
GroBikredite zuweilen als die zwangslidufige Folge der Z u-
sammenballung bezeichnet, die sich in der Industrie
wie bei den Banken selbst vollzog. Dafi dadurch eine gewisse
Kreditakkumulierung eintrat, ist zutreffend, aber diese Ver-
teidigung schligt trotzdem nicht durch — hat doch gerade
die Bevorzugung der groBen Kreditnehmer wiihrend der letz-
ten Jahre die Kapitalkonzentration in der Industrie vielfach
erst ermoglicht. Manche durch Aktienankiufe vorbereitete
Machtzusammenballungen wiiren unmoglich gewesen, wenn
nicht die Banken diese Kiufe allzu bereitwillig finanziert
hiitten, was z B. bei Burbach oder bei der Gruppe Flick-
Charlottenhiitte besonders deutlich hervortrat. Die Banken
haben also allen AnlaB, kiinftig mehr den kleinen und Mit-
telkredit zu pflegen. Im Gegensatz zu frither wird jetzt iiber-
dies von Sachkennern innerhalb der Grofibankorganisation
selbst zugegeben, daf zins- und kostenmifig der Grof -
kredit nicht rentabler sei. Andererseits wird doch
wohl auch anerkannt werden miissen, daf3 er die Haupt-
quelle der Debitorenausfidlle in den letzten Jah-
ren bildete. Man darf deshalb hotfen, daf in Zukunit auf
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diesem Gebiet tatsichlich eine Besserung eintreten wird, zu-
mal da Regierung und Reichsbank die Pflege der Mitt e l-
standsinteressen besonders energisch betonen. Ein
Ausbau der Publizitit konnte in dieser Frage be-
sonders segensreich wirken. Wenn alle Banken, dhnlich wie
dies die DD-Bank bereits getan hat, in Zukunft fortlaufende,
vergleichbare und genaue Angaben iiber ihre Kreditvertei-
lung verdifentlichen wiirden, konnte die Allgemeinheit ein
besseres Urteil als seither iiber die Frage gewinnen, wieviel
die einzelnen Kategorien der Kreditinstitute zur Pflege des
Mittelstandes bereits getan haben und was sie noch tun
miissen. Mit dem eben behandelten Thema eng zusammen
hiingen die in den letzten Jahren ebenfalls nie verstummen-
den Beschwerden iiber die Unmoglichkeit der Beschaffung
ungedeckter Personalkredite. Auch hier wird
man vielleicht mit einer Besserung rechnen diirfen, weil die
bevorzugten Realpfinder und zwar gerade die Grofiobjekte
sich in der Krise vielfach als nicht realisierbar, wenn nicht
sogar als wertlos erwiesen haben, wihrend die Personal-
kredite oft die besten waren.

Der Streit um die Zinsspanne

Erheblich schwerer auf ihre Berechtigung zu priifen sind
die Klagen iiber iibermifBige Belastung der Kreditnehmer.
Sie gelten einmal der Zinshohe an sich und zweitens
der Belastung durch Provisionen und Nebenspe-
sen, die in der Tat zuweilen das Mehrfache der einfachen
Zinsbelastung ausmacht. Allerdings nimmt hierbei die Um -
satzprovision als Entschidigung fiir geleistete Arbeiten
vielleicht eine Sonderstellung ein, wobei die Unterscheidung
fiir den Kreditnehmer dadurch erschwert wird, daf die Ban-
ken sie z. T. auf jeden Fall mit einem Mindestsatz in Rech-
nung stellen. Die Grofibanken haben leider auch in der Frage
der Zinsspanne versiumt, der Oeffentlichkeit durch einwand-
freie Darstellungen unter Offenlegung ihrer Kal-
kulationen und Ergebnisse klaren Wein einzuschenken,
wie man iiberhaupt gegeniiber der anwachsenden Bankfeind-
lichkeit der letzen Jahre aufklirende Publizitit — die beste
Form der Gegenpropaganda! — allzu wenig bemerkt hat.
Da die Héhe des Landeszinsfufies im wesentlichen nicht von
den Grofzbanken abhiingt, — die schwierige Theorie iiber den
Einflu der autonomen Kreditschépfung der Banken darf da-
bei aufier acht bleiben — kénnen die Beschwerden der Wirt-
schaft nur so gedeutet werden. dafi der Risiko- und Gewinn-
zuschlag der Banken auf die von ihnen hereingenommenen
Fremdgelder zu hoch sei. Ueber Betriebskalkulation und Zins-
zuschlag der Banken sind eigentlich nur die R um m e I schen
Veroffentlichungen von Wert gewesen, die in dieser Hinsicht
etwas kursorisch meinten, die wirkliche Zinsspanne habe in
den letzten Jahren selten mehr als 2% %o betragen. Denige-
geniiber liegt die (allerdings mit Fehlerquellen behaftete)
Schiitzung der Enquete von 1926/30 vor, die fiir 1928 und
1929 die Durchschnittszinsspanne der Berliner Grofbhanken
auf 2.9 % berechnete gegen 1.4 und 1.5% 1912 und 1918. Seit
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den damaligen Untersuchungen diirfte die Zinsspanne weiter
zuriickgegan gen sein. Der Bankkommissar hat sich ver-
schiedentlich um ihre Senkung bemiiht, ferner wurde unter
dem Druck der Reichsbank 1932 besonders die Spanne fiir
Valutakredite aufs dufBierste beschrinkt zwecks mdglichst
vollstéindiger Ausnutzung der Stillhaltelinien und schlieflich
mufiten bei vielen privaten und o6ifentlichen Krediten erheb-
liche Zinsnachlisse gewihrt werden. Immerhin mag es
mit dem besonderen Geschiftscharakter zusammenhingen,
wenn ein nachgewiesenermafien sehr gut gefiihrtes Berliner
GroBinstitut, das seither noch Dividenden zahlte, uns im
Juni 1933 die Durchschnittszinsspanne als unter 2% liegend
bezeichnete, was so schlecht wie noch nie sei und nicht
einmal die Unkosten decke. Sicherlich liegt sie unter Be-
riicksichtigung der Provisionen und Nebenkosten bei der
Mehrzah!l der Banken noch tiber der Vorkriegshohe. Ein auch
sonst sehr bemerkenswerter Artikel von Dr. Wohlrabe (Dresd-
ner Handelsbank) im ,Bankarchiv* vom 1. Juni schiizt die
heutige Zinsspanne (einschl. der Kreditprovision) auf 3% %o
und einschl. der Umsatzprovision auf 4% %, was 1% %
mehr sei als in der Vorkriegszeit. Dabei legt er wirkliche
Kosten fiir Kontokorrentkredite (einschl. der Kreditprovision)
mit 7—7% °/ und einschl. der Umsatzprovision mit 8—8% %o
zugrunde.

Parallelen anderwirts

Die Ueberhdhung gegeniiber der Vorkriegszeit trifft aber
keineswegs nur fiir die Banken zu. Fiir die Sparkassen
hat Prof. Eisfeld in der ,,Sparkasse” (Nr. 9 v. 1. Mai) als Er-
gebnis eingehender Untersuchungen mitgeteilt, daf dort 1930
die Bruttozinsspanne 2.12%o betrug gegen 0.82% in den letz-
ten Vorkriegsjahren. Es sind nimlich die Verwaltungskosten
durch Aufwertung, partielle Steuerpilicht, Soziallasten usw.
von 0.18% auf nicht weniger als 1.62 %0 gestiegen. Wie {ibri-
gens weitere Berechnungen ergeben, ist die notwendige
Zinsspanne umso hoher, je kleiner die Spar-
kasse ist, was auch von Interesse fiir die frither behan-
delte Frage der Regionalbanken ist. Diese Sitze scheinen sich
bei den Sparkassen seit 1930 nicht viel geidndert zu haben.
Wenigstens berichtet eine gut gefithrte Sparkasse wie die Stutt-
garter, daf die Spanne 1932 dort 2.22°% und die Unkosten
1.47 % betragen haben. Bedenkt man, daf die Sparkassen ge-
geniiber den Kreditbanken noch immer erhebliche Steuervor-
teile geniefien, daf sie als dffentliche und gemeinniitzige In-
stitute keineswegs im gleichen Mafe auf die Erzielung von
Ueberschiissen und Verzinsung eines Eigenkapitals angewiesen
sind und daB schlieBlich ihr Geschift naturgemifi weniger
riskant ist als das der Kreditbanken, so wird man zugeben
miissen, daB die oben mitgeteilten Schiitzungen tiber die Zins-
spanne der GroBbanken trotz der Ueberhohung gegen-
iiber der Vorkriegszeit eigentlich nicht aus dem Rahmen fal-
len. Es lohnt auch hier ein Blick auf die englischen Ver-
hiltnisse. Fiir Buchkredite gilt auch dort heute i. a. ein Mini-
malsatz von 5 %, obwohl die Depositen nur mit % %o verzinst
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werden und die Scheckguthaben meist gar nicht. Diese schein-
bar so hohe Spanne wurde in der ,,Times“ vor einiger Zeit
folgendermaBen begriindet: Die Banken miiiten, um ihre
fixen Spesen zu decken, auf ihre gesamten Depositen 2% %
verdienen. 10 %o der Depositen seien als Kasse und 2% % als
im Einzug befindliche Schecks ertraglos. 6—7%, die am
Geldmarkt angelegt sind, briichten bei den heutigen Sitzen
1% Verlust (im Augenblick wohl noch wesentlich mehr!),
so dak die Banken auf ¥ ihrer Depositen nur einen Bruchteil
ihrer Ausgaben verdienen, wihrend die 17 % der Depositen,
die in Wertpapieren angelegt sind und die 52 %, die in Aus-
leihungen stecken, die liquiden Anlagen mittragen miissen.
Mogen auch im einzelnen diese Ueberlegungen auf englische
Verhiiltnisse zugeschnitten sein, so zeigen sie doch auch fir
die deutschen Banken, daf man die Frage der ErmiBigung
der Debetzinsen mit grofier Vorsicht behandeln muf. So
verstindlich gewifs der Wunsch der Wirtschaft nach Zinser-
leichterung ist, ein stindig dahinsiechendes Bankgewerbe oder
eine periodische Verlustdeckung durch den Staat liegt auch
nicht im Interesse der Allgemeinheit.

Verbilligung der Einlagen?

Eine genaue Priifung der Zinsspanne ist um so mehr er-
forderlich, als, unabhiingig davon, ob frither oder spiiter eine
weitere Senkung des z. Zt. 4%igen Reichsbankdis-
kontes erfolgen sollte, die Habenzinsen nur
noch teilweise ermiigt werden konnen. Schon heute
wird fiir tiglich fillige Gelder in provisionsfreier
Rechnung nur noch 1% vergiitet. Wiirde man diesen
Satz weiter herabsetzen, so wiichse fiir die Banken die Ge-
fahr der Abwanderung von Depositen auf Reichs-
bank- oder Postscheckkonto oder in Privatdiskonte und
Schatzanweisungen. Bemerkenswerterweise haben schon im
letzten Jahr bei den Grofibanken lediglich die sofort filligen
Einlagen abgenommen, withrend die befristeten Gelder sogar
etwas stiegen. Durch diese Umschichtung wurde die Ertrags-
lage der Banken nicht unerheblich verschlechtert. Allenfalls
konnten also die Zinsen der befristeten Einlagen eine
nochmalige Senkung ertragen. wobei die Banken aber eine
entsprechende Senkung des Spareinlagenzinses der Sparkas-
sen fiir erforderlich halten. Als Gesamtergebnis bleibt ferner
festzustellen, daf jede Zinsermifigung der Banken darauthin
gepriift werden mufi, ob sie fiir alle Teile des Bankge-
werbes traghar ist. Die Berliner Stempelvereinigung
hatte im Mai d. J. ihre grundsiitzliche Bereitschaft zu einer
halbprozentigen Ermifiigung der Debetzinsen ausgesprochen,
falls die befristeten und gebundenen Einlagen ebenfalls er-
mifiigt werden. Trotzdem wire die Durchfithrung dieses Be-
schlusses auf eine weitere Ermiifiigung der Zinsspanne hin-
ausgelaufen, womit die in Frage kommenden Groffirmen wohl
nicht nur ihr Entgegenkommen beweisen, sondern auch die
Voraussetzung schaffen wollten fiir einen Zustand der Ruhe
und Dauerhaftigkeit, unter dem sie allein an die notwendigen
Umstellungen zwecks Riickgewinnung der Rentabilitit heran-
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gehen konnen.: Die o6ffentlich-rechtlichen In-
stitute haben sich im Juni bereit erklirt, unter einer durch-
schnittlich % % ausmachenden Ermiiiigung 6% % als
Hochstzins fiir Personalkredite zu berechnen. Dabei ist
aber zu beachten, dafi fiir die Mehrzahl der in Frage kom-
menden Institute der Personalkredit im Rahmen des Gesamt-
geschiifts nur eine beschrinkte Bedeutung besitzt. Am
schwersten wiirde jedenfalls nach der Ansicht unterrichteter
Stellen eine Senkung der Debetzinsen zu Lasten der Zins-
spanne den Kreditgenossenschaften und den pro-
vinziellen Kreditbanken fallen. Kime eine solche
MafBnahme trotzdem, so wiire also die Folge leicht eine wei-
tere Unterhohlung gerade dieser Stellen und damit eine neue,
hiochst unerwiinschte Verstiirkung der Konzentrations-Ten-
denzen. Ein Grund mehr zur besonderen Vorsicht!

Ersparnisméglichkeiten im Apparat

Der nationalsozialistische ~Kommissar  Daitz  hatte
in der Versammlung des Centralverbandes die Forderung
nach Zinsabbau damit begriindet, daf das Bankgewerbe Un-
kosten einsparen kénne durch Beseitigung der seit 1914 ein-
getretenen Aufblih un g Daran ist sicher sehr viel richtig.
Die der DD-Bank in den letzten Jahren gelungene und keines-
wegs abgeschlossene Unkostensenkung um 70 Mill. pro Jahr
zeigt deutlich die Moglichkeiten, zumal da auch die Dresdner
Bank erhebliche Fortschritte in dieser Richtung teils schon
erreicht hat, teils als erreichbar ansieht. Andererseits wird
man sich freilich dariiber klar sein miissen, dafi die Besei-
tigung der Uebersetzung des Bankgewerbes vielfach mit einem
weiteren Beamtenabbau verbunden sein miifite, sowie
daf die Speseniiberhohung z. T. weniger ihre Ursache in der
Aufblihung des Apparats als in der Zersplitterung
der Umsitze im Effektengeschift sowohl wie im kom-
merziellen Verkehr hat. Der schon erwiihnte Artikel von Dr.
Wohlrabe gibt dafiir ein markantes Beispiel: im Abrechnungs-
verkehr der Reichsbank ist die Stiickzahl der Einlieferungen
von 15 Mill. Stiick 1918 auf 87 Mill. i. J. 1932 gestiegen, die
Betriige aber sind gleichzeitiz von 73 auf 55° Mdn. gesunken,
der durchschnittliche Einzelbetrag also von R 4870 auf
1480. Gleiche Arbeitsgeschwindigkeit und Besoldung voraus-
oesetzt, miifite dieser Verkehr somit heute im Verhiltnis zu
den Betriigen mehr als dreimal so hohe Unkosten machen
wie vor dem Krieg. Im ganzen wird man freilich annehmen
miissen, dafi es auch heute noch manche Ersparnis- und
Umlagerungsmoglichkeiten gibt. Um bei dem eben behandel-
ten Gebiet der Konditionen zu bleiben: der von der DD-
Bank vor einiger Zeit auf Grund einer genauen Betriebs-
kalkulation in Angriff genommene Um ba u in Richtung einer
Belastung von bisher wenig herangezogenen, aber sehr
kostenheischenden Vorgingen aufierhalb des reinen Kredit-
geschiiftes erscheint im ganzen richtig. Thm verdankt es die
Bank wohl ganz besonders, dai das Betriebsergebnis 1932
keineswegs so stark zuriickging, wie nach dem Riickgang
der Bilanzsumme, der Umsiitze und der Zinsspanne zu er-
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warten gewesen wire. Natiirlich miissen sich diese ,Ar-
beitsentschidigungen® in verniinftigcen Grenzen
halten. Weitere Ersparnismoglichkeiten bestehen wohl noch
im Zahlungs- und Ueberweisungsverkehr,
wo_ die Apparate von Grofibanken, Sparkassen, Reichsbank
und Post nebeneinander herlaufen und wo bestimmte An-
regungen zum Ausbau des Schecksystems genauer
Untersuchung bediirfen. Ferner hort man seit langem, daf
die Grofibanken durch AbstoBung, Zusammenlegung und
Austausch wunrentabler Filialen erhebliche
Kostenvorteile erzielen konnten. Besprechungen dariiber
kamen wohl schon 1931 in Gang, aber bisher wurde kein
greifbares Resultat erzielt, weil gewhnlich der in Frage
kommende Austauschpartner gerade die Filialen nicht iiber-
nehmen wollte, die der andere abzugeben bereit war. Auch
bereitete die Frage der Uebernahme groBer und vielleicht
nicht ganz einwandfreier Kreditengagements naturgemif
Schwierigkeiten. Wahrscheinlich konnten aber auf diesem
Gebiet doch endlich greitbare Ergebnisse erzielt werden,
wenn sich eine neutrale Stelle, wie z. B. die Reichs-
bank, um Vermittlung bemiihen wiirde. SchlieBlich ist zu
erwihnen, daf3 das Unkostenproblem auch von der Seite der
hohen Gehidlter her angepackt werden miifite, was
nichts mit 6der Gleichmacherei zu tun hat. Die Spitzenge-
hilter sind in den letzten Jahren iiberall ganz erheblich redu-
ziert worden, und meistens hat sich jetzt auch der einzig be-
rechtigte Grundsatz durchgesetzt, die Einkommen zu staffeln
in niedrige Grundgehilter und Erfolgszulagen. Aber
das Prinzip der Erfolgsbesoldung ist leider in den letzten
Jahren bei Banken und Industrie allzu sehr vernachlissigt
gewesen, und so ldBt sich vielleicht an der einen oder ande-
ren Stelle mit seiner sirikten Anwendung auch jetzt noch
etwas erzielen. Das wiirde auch die gewifi brennende Frage
der Bankleiter und der Heranziehung eines gecigneten
Nachwuchses der Losung niherbringen.
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Staat und Banken

Die Sozialisierung der Passivseite

Das Reich hat 19381/32 drei Groffbanken und da-
neben auch eine Reihe von mittleren Aktien- und Genossen-
schaftsbanken gestiitzt durch Aufwendungen von iiber 1100
Mill.,, von denen allerdings nur ein Teil als endgiiltiz ver-
loren zu betrachten ist. Schien diese Hilfe bei Dresdner
und Danatbank zunichst nur eine Vertrauensbefestigung
und Wiederherstellung der Liquiditdt zu bezwecken,
so erwies sich doch bald, daf die durch das Reich vertre-
tene Allgemeinheit auch fiir erhebliche Verluste aufzu-
kommen hatte, deren Ursachen frither geschildert wurden.
Man hat nachtriiglich die Meinung gediufiert, dafi diese Schad-
loshaltung der Bankkreditoren weder notwendig noch ver-
niinftig gewesen sei, daB vielmehr eine Abwertung
der Kreditoren im AusmaB der entstandenen Ver-
luste zweckmiifiiger gewesen wiire, zumal da sie auch das
Problem der Auslandsschulden leichter 16sbar gestaltet hitte.
Das lifit sich aber schwer beweisen. Es mufi doch wohl
beachtet werden, dafi im Juli 1931 allgemein die Wieder-
herstellung des Zahlungsverkehrs als das dringendste Er-
fordernis erschien, da seine Ldhmung je linger je mehr
auch die Wirtschaft zu lihmen drohte. Ob aber im Falle
einer Abwertung der Kreditoren eine rasche Wiederher-
stellung des Vertrauens gegliickt wiire, erscheint recht zwet-
felhaft. Ueberdies lag das AusmaB der Grofibankverluste im
Juli 1981 noch keineswegs klar zutage. Die bei der Danat-
bank bestellten Treuhiinder des Reiches haben zunichst so-
gar nur die Reserven als verloren angesehen, was sich z. T.
daraus erklirt, daf gerade die neue Verschiirfung der Defla-
tion durch die Juli-Krise in den Bankbilanzen noch einmal
weitere Locher aufriB. Wie dem auch sei — die Tatsache ist
jedenfalls gegeben, daB3 der Staat einsprang und nicht nur
die spiter fusionierte Danat- und Dresdner Bank, sondern
auch die Commerzbank unter seinen EinfluB geriet. Man
hat diesen Vorgang mit Recht als eine Sozialisierung
der Passivseite der GroBbanken bezeichnet. Soll
dem zweckmiBigerweise auch eine Sozialisierung der Aktiv-
seite, also eine Vollsozialisierung folgen?

Kreditplanwirtschaft undurchfiihrbar

Diese Frage darf gewif3 nicht entscheidend unter dem
formalistisch moralischen Gesichtspunkt gesehen werden,
daB der Staat deshalb die Banken sozialisieren miisse, weil
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er fir sie eingesprungen sei. Die Frage kann vielmehr nur
so lauten, ob fiir den Staat, also fiir die Allgemeinheit, ein
sozialisiertes Bankwesen niitzlich oder schiidlich ist. Nun
sind sich aber wohl alle Beurteiler dariiber einig, daf eine
vollstdindige Kreditplanwirtschaft nur in
einer vollstindig sozialisierten Wirtschatt
einen Sinn hat. Denn nur in einem planwirtschaitlich gelei-
teten Lande — wie im RufBland des Fiinfjahresplans — kann
mit einiger Sicherheit von oben herab bestimmt werden,
wieviel jeder einzelne Wirtschaitszweig, wieviel jeder ein-
zelne Betrieb an Kredit beanspruchen kann und soll. DaB
dieser Weg fiir Deutschland nicht in Frage kommt, bedarf
wohl nicht der Erorterung. Weit beachtlicher sind Strémun-
gen, die zwar keine vollstindige Kreditplanwirtschaft erstre-
ben, aber docheinestaatlicheEinfluBnahme auf
die Kredit- und die gesamte Geschiiftspolitik der Banken.
Man sieht, dafs die privatwirtschaftlich gefithrten Banken im
ganzen wie im einzelnen sehr viele Fehler machen, die dann
leicht die Gesamtwirtschaft zu biiien hat. Man argumentiert
weiter, dafi die GroBbanken einmal schon durch ihren Um-
fang und zweitens durch ihre Kreditschépfungsmacht (die
aber, was oft vergessen wird, von der Zentralnotenbank zu
regulieren ist!) lingst iber eine rein privatwirt-
schaftliche Bedeutung hinausgewachsen
sind. Es ist zuzugeben, dafi diese Umstinde eine Einflufi-
nahme selbst dann erfordern wiirden, wenn der Staat in
Deutschland nicht die Siinden der vergangenen Jahre hitte
ausbaden miissen. Demnach kann die Frage also nur lauten,
ob der Staat selbst den gesamtwirtschaft-
lichen Einfluf wahren soll, und ob es bejahen-
denfalles dazu der Vollsozialisierung bedarf oder ob der Staat
seine Rechte zweckmidBigerweise durch andere
Organe ausiiben lassen soll. Dazu ist zunichst das
eine zu sagen: Wenn keine vollig planwirtschaftliche Kredit-
politik getrieben werden soll, dann braucht der Staat die
Banken auch nicht zu sozialisieren, weil das erforderliche
MaBR an gemeinwirtschaftlicher Einflufnahme auf die Ban-
kenfiihrung auf andere Weise ebenso vollstindig und
sogar zweckmifliiger wahrgenommen werden kann. Gegen
ein sozialisiertes Bankwesen in einer nicht sozialisierten
Wirtschaft spricht aber noch vieles andere. Jeder staatliche
Apparat pflegt an biirokratischen Hemmungen
zu leiden, die im Bankgewerbe noch mehr als anderswo
schidlich sind. Dieser Beobachtung widerspricht nicht, daB
in den letzten Jahren einzelne staatliche Kreditbanken, wie
z. B. die Reichskreditgesellschaft, ausgezeichnet gearbeitet
haben. Die Leiter dieser staatlichen Institute haben niim-
lich — ebenso wie sie die privatwirtschaftlichen Geschiifts-
grundsitze der Risikobeschriinkung besser beherzigten als
die Leiter der privaten Filial-GroBbanken — auch hinsicht-
lich der biirokratischen Hemmungen freier gearbeitet. Ob
das so bliebe, wenn der Bankapparat als Ganzes (oder jeden-
falls in seinen wesentlichen Teilen) sozialisiert wire, muf
nach allen bisherigen Erfahrungen sehr bezweifelt werden.

37



Die Gefahren politischer Kredite

Vielleicht noch schwerer wiegt es aber, daf der Staat
der Versuchung unterliegen konnte, den in seiner Hand be-
findlichen Bankapparat politischen Zielsetzungen
nutzbar zu machen ohne bewufit planwirt-
schaftliche Kreditpolitik. Zweierlei 146t sich in
dieser Hinsicht vorstellen: Eine subventionistische Kreditge-
wiihrung im einzelnen zur Vermeidung von unpo-
puliren Zusammenbriichen und Betriebsstillegun-
gen. Daf FEinzelzusammenbriiche in der kapitalisti-
schen Wirtschaft wegen ihrer bereinigenden, dem
Gesamtfortschritt neue Bahnen erdfinenden  Wirkun-
gen gar nicht vermifit werden konnen, ist eine Erkennt-
nis, die schon immer sehr unpopulir war. Deshalb hat es
an Bemiihungen zur kiinstlichen Aufrechterhaltung verlore-
ner Betriebe schon in der Vergangenheit nicht gefehlt und
es besteht kein Zweifel, daB die meisten dieser Versuche
viel zur Verschleppung und Verschidrfungder
Gesamtkrise beigetragen haben. In einem Bankapparat,
der in seinen entscheidenden Teilen staatlichem Kommando
restlos untersteht, wire die Versuchung sicherlich noch viel
grofer. Schon heute diirften sich die Leiter der Banken mit
staatlichem Majorititshesitz aus solchen Griinden oft in
schwierigen Situationen befinden, zumal da sich ein Dilemma
vielfach daraus ergibt, daf sie gesetzlich auch zur Wahrung
der Interessen der privaten Minderheitsaktionire verpflichtet
sind. Noch schlimmer aber wire die zweite Alternative:
daf aus politischen Griinden der Staat den ihm unterworfe-
nen Bankapparat zwingt, durch Gesamtaktionen, wie Borsen-
stiitzung, generell weitherzige Kreditgewdhrung, Finanzie-
rung iithermiBiger Arbeitsheschaffungsprogramme ete., eine
im Niedergang befindliche Konjunktur ge-
waltsam zu halten oder auch umgekehrt eine Krise
vorzeitig durch Kreditausweitung zu unterbrechen. Die Kre-
ditschopfungsmacht der Banken kann dabei zu einer furcht-
baren Waffe werden, zumal da nicht immer der Notenbank-
Priisident die notige Hirte und Macht besitzen mag, solchen
Bewegungen entgegenzutreten. Die frither geschilderten Vor-

inge in Italien, die zu der Sanierung der Banca

ommerciale fiihrten, zeigen, daf solche Besorgnisse
keineswegs nur theoretisch sind. Es ist ein schwacher
Trost, daf derartige Eingriffe sich letzten Endes :elbst
richen. Im besten Falle wiren die Folgen des Zusammen-
bruches eines solchen kiinstlichen Gebdudes ungeheure
Opfer der Allgemeinheit, im ungiinstigsten Falle Inflation
oder sogar eine entscheidende Wendung zur planwirtschaft-
lichen Gesamtwirtschaft. Erscheint es nicht zweckmifig,
solchen Gefahren von vornherein vorzubeugen?

Die Banken als Kreditschdpfer

Ein in der Wissenschaft sowohl wie in der Praxis in
den letzten Jahren oft aufgetretener Gedankengang besagt, der
Staat miisse, wenn schon nicht den Bankenapparat als gan-
zes, so doch die Kreditschopfungsmacht der Banken in seine
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Hand nehmen. Denn diese Kredit(Giral)-Geldschopfung sei
heute weit wichtiger als die Bargeldschépfung,
die seit langem als staatliches Hoheitsrecht anerkannt wird.
Die Theorie von der Kreditschopfungsmacht
der Banken wird heute in ihrer grundsiitzlichen Richtigkeit
kaum mehr angezweifelt. Sie besagt, dafi die Kreditbanken
nicht nur Kreditvermittler sind, indem sie die FEr-
sparnisse und Kassenhaltungsreserven ihrer Einleger an
die Kreditnehmer weiterleiten, sondern entgegen der bis
vor 20 Jahren herrschenden Ansicht auch Kreditschopfer.
Diese Macht besitzt aber keineswegs jede Bank fiirsich,
sondern sie kommt nur allen oder wenigstens den maf-
gebenden Banken eines Landes gemeinsam zu. Die einzelne
Bank kann selbstverstindlich immer nur im Rahmen der
ihr zur Verfiigung stehenden Mittel Kredite einriumen, d. h.
ihre Aktivitit stofit sich an ihrer Liquiditit. Wenn also eine
einzelne Bank unabhiingig von der Geschiftspolitik der an-
deren Banken Kredite gewiihrt, werden ihre liquiden Mittel
alsbald so weit zuriickgehen, daf sie in Schwierigkeiten geriit,
wenn sie mit der Kreditexpansion fortfihrt. Anders ist die
Lage, wenn alle oder wenigstens die mafgebenden
Banken eines Landes gemeinsam vorgehen. Riumen
sie, sei es auf Grund einer Verabredung im Konsortialwege
(z. B. an den Staat oder fiir Arbeitsbeschaffungszwecke), sei
es ohne Verabredung, aber doch in anniherndem Gleichklang,
neue Kredite ein, so wird ihre Liquiditit zunichst nicht
wesentlich geschmiilert. Dies beruht auf der Konstruktion des
modernen Zahlungs- und Kreditverkehrs, der sich zum grog-
ten Teil bargeldlos abspielt. Nur Spitzenbetrige werden
in bar reguliert, wobei als Barguthaben ebensowohl Reichs-
banknoten wie Reichsbankgiroguthaben zu gelten haben.
Wenn also die mafigebenden Banken in anniherndem Gleich-
schritt neue Kredite einrdumen, was z. B. im Zeitpunkt
eines Konjunkturaufschwunges auch ohne Verabredung ganz
unbewufit der Fall zu sein pflegt, so ergeben sich bei allen
Banken neue Einlagen in annihernd demselben Um-
fange, in dem neue Kredite gewiihrt wurden. Die Banken sind
also unter gewissen Voraussetzungen in der Tat imstande,
K=-edit zu ,,schopfen®. Diese Moglichkeit des Kredit- und Zah-
lungsverkehrs ist neben der natiirlichen Sparkanitalbildung
eine Quelle der Finanzierung des Konjunkturautschwungs,
birgt aber andererseits mit der Gefahr einer Ueberspannung
die Wurzel von Riickschligen in sich. Denn die Kredit-
schopfung bedarfder Konsolidierung durch
die Sparkapitalbildung. Wenn also die Kredit-
schopfung der Kapitalbildung, die freilich ihrerseits wieder
stark abhingt von der Konjunkturgestaltung, zu viel ,,vor-
schieBt”, so wichst die Gefahr der Ueberspannung, eines
Konjunkturzusammenbruches und u. U. sogar eines Wiih-
rungszusammenbruches.

Grenzen der Kreditschépfung

Gerade wegen dieser sehr weitgehenden Folgen der Kre-
ditschopfungsmacht wird seit langem die Forderung erhoben,
der Staat solle sie entweder tiberwachen oder sogar in eigene
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Hand nehmen. Die Befiirworter einer solchen MaBnahme
werden freilich von verschiedenen Motiven geleitet. Teils
sehen sie, wie manche Vertreter der Wissenschait, die Giral-
geldschopfung iiberhaupt als Uebel an, teils neigen sie zu
der Auffassung, dafi von den hier gebotenen Moglichkeiten
zur Konjunkturmanipulierung zu wenig Gebrauch ge-
macht werde — eine Ansicht, die dann leicht zu der gefiihr-
lichen Folgerung fiihrt, jeder Konjunkturriickschlag konne
und miisse alsbald durch Kreditneuschépfung ausgeglichen
werden, deren Ausmaf3 lediglich durch die produktive Ver-
wendung des neugeschaffenen Kredites begrenzt sei. Wel-
cher Ansicht man auch zustimmen wird, so viel ist sicher,
daf die Kreditschopfungsmacht der Banken
vonder Zentralnotenbank itherwacht und in
Grenzen gehalten werden kann. Richtig ist, daB
die Giralgeldschopfung heute zahlenmiifiig vermutlich bedeu-
tungsvoller ist als die Schopfung von Bargeld, aber nichtsdesto-
weniger bleibt sie von letzterer abhiingiz und deshalb ist auch
nicht richtig, daf ,die Banken im Laufe der letzten Jahr-
zehnte den Rahmen der staatlichen Geldverfassung gesprengt
haben und daf die Miinzhoheit des Staates sich zu dem
Schatten eines Hoheitsrechtes verfliichtigt hat®, wie kiirzlich
geduBlert wurde. Da ein Teil des Zahlungsverkehrs sich in
bar abwickelt, bleiben die Kreditbanken trotz der Dehnbar-
keit des Giralkredites normalerweise von der Zentra i-
notenbank als der letzten Quelle fiir Bar-
geldabhidngig und diese Abhiingigkeit wiichst sogar, je
mehr die Banken ihre Kredite ausdehnen. Bei unveriinderten
Zahlungssitten bedingt nimlich jede Ausdehnung des Kredit-
volumens auch eine Zunahme des Bargeldbedarfes, weil mit
der Wirtschaftsbelebung infolge der Steigerung der Lohn-
summen und der Preise die Bargeldbediirfnisse sich erhéhen,
wie der Status der Notenbanken im Konjunkturaufschwung mit
Deutlichkeit zeigt. Eine nennenswerte Ausdehnung des ,,Giral-
geldes* ist also unméglich, wenn sie nicht durch reichlichere
Bargeldversorgung der Notenbank unterstiitzt wird. Gewif
lassen sich Sonderfille denken: wenn etwa der bargeldlose
Zahlungsverkehr durch absichtliche Einwirkung oder auch
unabsichtlich auf Kosten des Bargeldverkehrs ausgedehnt
wird, konnen die Banken trotz einer gewissen Kreditexpan-
sion mit ihrem seitherigen Barvorrat auskommen, ohne die
Notenbank vermehrt in Anspruch nehmen zu miissen. Aber
auch in diesem Falle wiire es der Notenbank ein leichtes, das
Ausmal der Expansion zu regeln; sie hat Anhaltspunkte da-
fr, wenn nicht schon an der eigenen Beanspruchung, dann
doch jedenfalls an der Entwicklung der Kreditbankbilanzen
und anderen Symptomen. Zur Beeinflussung des
Bargeldvorrates der Banken aber stiinde der Noten-
bank auch in solchem Falle eine ganze Skala von
Mafnahmen zur Verfiigung, angefangen von Einwirkung
durch Argumente und Empfehlungen (in England und in
Frankreich besonders) iiber die Diskontveréinderung bis zur
offenen Marktpolitik und der Kreditrestriktion. Es ist infolge-
dessen kaum ein Fall bekannt, in dem die Kreditbanken einer
zielsicheren Politik der Notenbank nicht nachgegeben hiitten.
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Zentralisierung des Giralgeldes ist gefihrlich

Davon abgesehen, bleibt aber die Verstaatlichung der
Giralgeldschdplung ein Unterfangen, das ohne Versta at-
lichung des ganzen Bankapparates prak-
tisch kaum durchfithrbar erscheint. Man konnte sie
sich doch nur so vorstellen: den Banken wird die Annabme
und Weiterfithrung bestimmter Guthaben verboten, niimlich
derjenigen, iiber die durch Ueberweisun g sofort ver-
fiigt werden kann. Damit wiirden die Kreditbanken also auf
die Annahme echter Spardepositen und iiberhaupt linger-
fristiger Einlagen beschriinkt werden. Die Giralkonten der
Banken wiren bei der Reichsbank oder bei einem sonstigen
Spezialinstitut zu vereinigen. Dieses Institut hitte nun also
selbstindig Kredit zu ,schopfen, ihn aber doch wohl iiber
die bereits bestehenden Banken an die Wirtschaft weiter-
zuleiten. Ein solches System wiirde zwar die Banken formal
lediglich aus dem bargeldlosen Zahlungsverkehr ausschalten,
wiirde ihnen aber damit bereits eine so einschneidende
Strukturveridnderung auferlegen, daB es zweifelhaft
erscheint, ob sie tiberhaupt in einer dhnlichen Form wie jetzt
weiterbestehen konnten, dies besonders dann, wenn eine
solche Strukturverinderung an einem ohnehin schon ge-
schwiichten Bankapparat vorgenommen wiirde. Im tibrigen
aber wiirden bei einer solchen ,Ueberbank® die jetzt an
den Grofibanken geriigten Mingel wahrscheinlich potenziert
wiederkehren, nimlich Schwerfilligkeit und Biiro-
kratisierung. Die gegenwiirtige Aufteilung des Zahlungs-
verkehrs auf verschiedene der Reichsbank vorgeschaltete
Gironetze nimmt dieser einen grofien Teil der mit dem Zah-
lungsverkehr verbundenen Arbeit ab und erméglicht so die
jetzige Beweglichkeit. Zu einer solch grundlegenden Umgestal-
tung unseres Bankwesens, die iibrigens ohne Vorbild wiire,
wennman nicht etwa die russischen Geldverhiltnisse als Muster
ansehen will, liegt u. E. um so weniger Veranlassung vor, als
die Zentralnotenbank, wie oben austiihrlich geschildert, schon
heute in jedem gewiinschten Umfange auf die Giralgeld-
schopfung der Kreditbanken Einfluf nehmen kann. Es wird
wohl nirgends bestritten, daf eine solche spezielle Ein-
fluBnahme einer Zentralstelle auf die Banken
ebenso erforderlich ist wie eine umfassendere Gesamt-
beeinflussung, die fiir die Wahrung der allgemeinwirtschaft-
lichen Interessen sorgen soll. Aber eine Verstaatlichung des
gesamten Giroverkehrs zwecks staatlicher Kontrolle der Kre-
ditschoptung ist offensichtlich unnétig.

Auch allgemeine Gesetze helfen wenig

Wenn der Staat schon nicht selbst die mafigebenden
Banken {ibernimmt, so soll er sie doch wenigstens — so
lautet eine sehr populire Forderung — in den gefiinr-
lichen Geschiftszweigen durch Gesetze
beschrinken Demgemiffi hat die letzte Krise in
einer ganzen Reihe von Liindern zur Mobilisierung der Ge-
setzesmaschine gefiihrt, nachdem zuvor schon zahlrsiche
Staaten Bestimmungen zur Kontrolle der Banken besafBen.
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Nur England, Frankreich, Holland und Belgien haben heute
noch keine Bankaufsicht. Selbst in der Schweiz will
man gerade im Augenblick ein Kontrollgesetz schaffen, das
aber die Bewegungsireiheit der Banken nur wenig einschriin-
ken wiirde. In anderen Lindern sind der Banktitigkeit oft
tiefgreifende materielle Fesseln angelegt. In Amerika
gehen sie von dem Verbot der Filialbildung bis zur Vor-
schreibung bestimmter Prozentsitze fiir die Barreserven und
zur Festlegung einer prozentualen Hochstgrenze fiir den Ein-
zelkredit. Dak trotzdem und sogar wegen der gesetzlichen
Einschrinkungen (Filialverbot!) ein grofier Teil der ameri-
kanischen Banken aufs schwerste von der Krise in Mitleiden-
schaft gezogen wurde und weder liquiditits- noch verlust-
miifiig besser dasteht als Banken in Lindern ohne jede
Staatskontrolle, kann die hier immer vertretene Skepsis ge-
eeniiber gesetzlichen Bevormundungen nur bekriftigen.
Merkwiirdigerweise hat man trotzdem in Amerika soeben
neue bankgesetzliche Vorschriften erlassen und dabei auch
eine so zweischneidige Mainahme wie die (partielle) De -
positengarantie verfiigt, ein Experiment, dessen Aus-
gang in Amerika selbst vielfach mit nicht minderer Skepsis
betrachtet wird als die ersten Schritte auf dem Wege zur
industriellen Planwirtschaft. Auch Schweden und die
Tchechoslowakei besaien recht eingehende Vor-
schriften und trotzdem mufite im entscheidenden Augenblick
der Staat ebenso Grofibanken helfen wie in anderen Lin-
dern. Es ist schon so, wie Somary sagt: ,Die staatlichen
Revisoren versagen in allen Fillen, wo es sich nicht um rein
buchhalterische Kontrollen handelt.“ Die unumgingliche Gel-
tendmachung des Einflusses der Allgemeinheit auf die Ge-
schiftspolitik der Banken muf also in anderer Weise ge-
sucht werden.

SachgeméiBe Kontrolie!

In Deutschland hat man aus den Ereignissen von 1931
zuniichst eine Kompromififolgerung gezogen. Man hat die
Grofbanken zwar nicht verstaatlicht, aber doch in Form
des Bankkommissars eine Behorde mit sehr weit-
gehenden Vollmachten geschaffen zur Kontrolle und Beein-
flussung der Banken. Diese Einrichtung hat sich durchaus
bewihrt. Entscheidend lag dies freilich an der Person des
seitherigen Kommissars, der seine Aufgabe nicht darin sah,
ein grofies Amt fiir materielle Kredit- und Geschiftskon-
trolle im einzelnen aufzuziehen, sondern mit Fingerspitzen-
oefithl sich in der Hauptsache nur um die grofien
Linien der Bankfiihrung kiimmerte, wobei er
mit kleinem Apparat auskam und sicherlich Erspriefilicheres
leistete als durch eine Einzelkontrolle. Nur ein Teil seiner
Titigkeit und Erfolge kam der Oeffentlichkeit zum Bewuft-
sein, wie z B. die schon erwihnte Forderung der Errichtung
von Regionalbanken und die Bemiihungen um Senkung der
Zinsspanne; mehr noch vollzog sich hinter den Kulissen.
Die Anerkennung der personlichen Verdienste des Bank-
kommissars darf freilich nicht an der Feststellung hin-
dern, daB seine Aufgaben ebenso gut wenn
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nicht besser von der Reichsbank-Leitung
bewédltigt werden konnten. Zum mindesten wiirde da-
durch ein Dualismus beseitigt. Bei der Reichsbank als letzter
Reserve fiir Banken und Wirtschaft muf sich naturgemib
am leichtesten ein Urteil iiber die Lage der Banken im ganzen
wie im einzelnen gewinnen lassen, und gleichzeitie verfiigt
die Reichsbank kraft ihrer Refinanzierungsbereitschaft auch
iiber die Macht, die im Allgemeininteresse als notwendig
erkannten Entschliisse ohne Zuhilfenahme gesetzlicher
Zwangsmittel durchzusetzen. Ob deshalb ein Ausbau der
Strafbefugnisse des Bankenkommissars, wie er
jingst erfolgte, das Richtige ist, mag bezweifelt wer-
den. Dr. Schacht hat in der kurzen Zeit seit
seiner Rickkehr auf den Prisidentensessel bereits er-
kennen lassen, daB er sich um die allgemeinen Fragen der
Bankpolitik wie um die besonders wichtige Einzelfrage des
GroBbank-Schicksals erheblich aktiver zu kiimmern gedenkt
als sein Vorgiinger; nach seiner ganzen Vergangenheit kann
dies nicht iiberraschen. Wieviel Spielraum daneben fiir den
Bankenkommissar bleibt, muff man abwarten. Jedenfalls
aber muR vor einer Illusion gewarnt werden:
die allgemeinwirtschaftliche Beeinflussung des Bankapparates
— sei es von einem Kommissar, sei es von der Reichsbank —,
bietet an sich noch keine Gewidhr fiir ein bes-
seres Funktionieren. Auch hier gilt der Satz, dak es
auf die Médnner und nicht auf die Einrichtungen ankommt.

Die Schwierigkeiten der Reprivatisierung

Wenn einerseits eine Vollsozialisierung des Bankwesens
oder auch nur der Grofibanken nicht erwiinscht sein kann
und andererseits die notwendige allgemeinwirtschaftliche
EinfluBnahme am zweckmiBigsten nicht vom Staate selbst
ausgeiibt wird, so ergibt sich die Folgerung, daf der Staat
am besten die wiihrend und nach der Krise von 1931 erwor-
benen Grofbank-Pakete so bald wie moglich
wieder abstoBen sollte. Da im Augenblick fiir ihre
Unterbringung im Publikum keine Mo glichkeit be-
steht, ist klar. Die Aussichten fiir die Zukunft aber hingen,
wie schon mehrfach erwihnt, entscheidend davon ab, ob
erstens die kiinftige Wirtschaftspolitik der privaten Kapital-
bildung wieder mehr Spielraum l#ft und ob zweitens die
Filialgroffbanken wieder geniigend rentabel werden, um
dem privaten Kapital Anreiz zum Riickerwerb der Majori-
tdten aus Staatshand zu bieten. Nun mag man, wenn man
optimistisch sein will, hoffen, daB eine etwaige weitere
ErmiBigung der Debetzinsen durch eine weitere Senkung
der Bankunkosten mehr oder weniger kompensiert werden
konnte und daB das Effekten- und Konsortialgeschiift sich nicht
immer so unergiebig gestalten wird wie in den letzten Jahren.
Man kann vielleicht weiter hoffen, daf die Ver-
luste auBergewdhnlichen AusmafBes bei Besserung der
Allgemeinkonjuktur und bei groBerer Vorsicht der
Banken sich kiinftigz eher vermeiden lassen werden. Aber
auch dann noch bleibt ein grofies Fragezeichen: die Besei-
tigung der Verlustreste aus den letzten
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Krisenjahren, die gewissermaien vorgetragen worden
sind. DD-Bank und Commerzbank und mit ihnen eine Reihe
von Provinzinstituten haben von der im Dezember 1932 ge-
griindeten , Tilgungskasse* Gebrauch gemacht. Diese
uriindung war ein Notbehelf, weil andernfalls eine zweite
offene Bereinigung aller Grofzbanken kaum zu vermeiden ge-
wesen wiire, die wohl ihre endgiiltige und restlose Verstaat-
lichung bedeutet hitte. Eben deshalb war es iibrigens auch
richtig, dafi man bei der ohnehin in staatlichem Besitz
befindlichen Dresdner Bank den Weg der sofortigen Sanie-
rung vorzog gegeniiber der Einbringung von Krisenresten
in die ,,Tilka“. Die planméBige Tilgung dieser Einbrin-
gungen, die fiir die beiden anderen Grofzbanken zusammen
elwa 60 Mill. betragen diirften, belastet die Banken zu-
nichst nur unerheblich. Fiir die ersten drei Jahre brauchen
die jihrlichen Aufwendungen nicht mehr als 3% der Ein-
bringungen zu betragen, wovon 1% % zur Auffiillung eines
Reservefonds dienen sollen. Aber bei so niedrigen Tilgungs-
sitzen wiirde sich die Abtragung auf eine sehr lange
Zeit erstrecken, was gewifi nicht Dbefriedigen kann.
Immerhin erscheint dieses Problem nicht wunlésbar,
wenn man bedenkt, daB die DD-Bank 1932 aus dem
Betriebsgewinn volle 26.3 Mill. fiir Abschreibungen und
Riickstellungen aufwenden konnte. Also konnte es der DD -
Bank, bei der dies der einzige ,Verlustvortrag® ist, viel-
leicht rascher als anderen gelingen, private Kiufer fiir das
von der Golddiskontbank iibernommene Min-
derheitspaket zu finden, falls eben die Ertrige von
1932 weiterhin gehalten werden konnen, also nicht durch
neue Verluste oder Ertragsminderungen aufgezehrt werden.
Nur unter diesen Voraussetzungen kann die Bank die Hoff-
nung hegen, fiir 1933 erstmals wieder eine Dividende
ausschiitten zu konnen, was nach den triiben Erfahrungen
der vorjihrigen privaten Aktienzeichner doch wohl die un-
umgiingliche Voraussetzung einer endgiiltigen Placierung des
Golddiskontbank-Paketes bildet. Erheblich schwieriger liegen
die Verhiltnisse bei Dresdner, Commerzbank und
Adca, weil diese Institute auBer der Abtragung der Tilka-
Einbringungen noch zur teilweisen Abdeckung der Z u-
schii sse verpilichtet sind, die der Staat bei der Sanierung
von 1932 leistete. Die Commerzbank hat hieraus nicht weniger
als 66 Mill, die Dresdner Bank 85 Mill. abzudecken. Nun
braucht freilich die Tilgung dieses zweiten ,,Verlustvortrags"
nur aus Gewinnen zu erfolgen und fiir beide Teile ist so-
gar die Vorwegausschiittung einer 8% Dividende zugesichert
worden. Trotzdem diirfte sich schwerlich privates Kapital
finden, das dem Staat die Pakete zu annehmbarem Preis ab-
nehmen wird, solange diese Riickzahlung noch nicht erfolgt
oder der Staat nicht auf seine Gewinn-Hypothek verzichtet
hat. Dieser Unterschied mag bei der kiinftigen Entwicklung
eine Rolle spielen.
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Die Zukunft der Banken

Die allgemeinen Linien

Die Richtlinien, die die Geschiiftspolitik der deut-
schen Banken in Zukunft beherrschen miissen, lassen sich
auf Grund der seitherigen Ausfithrungen folgendermafien
zusammenfassen:

1. Vorsicht beim industriellen GroBkre-
dit, Vorsicht besonders insoweit, als die Kredite als A n-
lagekredite gegeben sind oder doch dazu werden
konnen. Vielleicht werden sich iiber diese Abstinenz zu-
nichst Klagen der grofiindustriellen Kreise -einstellen, die
vor 1931 von den Banken zu sehr verwohnt wurden, zu ihrem
eigenen Schaden und zu dem der Allgemeinheit. Ob die
nichste Hochkonjunktur einen gleich starken Investitions-
bedarf zeigen wird wie die vergangene, erscheint allerdings
zweifelhaft. Sollte es doch der Fall sein, so miissen die
Banken hart bleiben.

2. Verstdrkte Pflege der Liquiditit muf
zur obersten Richtschnur werden. Liquiditit darf dabei
nicht in dem formalen Sinne aufgefalit werden,
dafi die sogenannten liquiden Anlageposten die sofort fil-
ligen Verbindlichkeiten in einem bestimmten Prozentsatz zu
decken haben. Entscheidend muff vielmehr die wirkliche
Liquiditidt sein, wobei besonders zu priifen ist, ob die
Kredite von den Nehmern auch wirklich auf Verlangen
zuriickgezahlt werden konnen. Deshalb muf auch die
Akzeptgewidhrung und die Akzeptvermittlung im Aus-
land’ von den deutschen Banken kiinftiz genauer gepriift
werden, als dies in den letzten Jahren der Fall war.
Finanzwechsel wie sie sich namentlich auch unter
den ,unechten Remboursen* in grofem Umfange verbargen,
sind hochstens formal, aber nicht wirklich liquid. Der Ge-
sichtspunkt der privatwirtschaftlichen wie der volkswirt-
schaftlichen Liquiditiit verbietet kiinftiz auch die tibermiiBige
Hereinnahme kurziristiger Auslandsgelder,
die sich wegen ihrer Unbestindigkeit nicht nur privatwirt-
schaftlich fiir die Banken als gefihrlich erwiesen haben,
sondern die bei ihrem {iberstiirzten Riickzug die ganze
Volkswirtschaft aufs schwerste gefihrdet haben. Es wird im
besonderen die Aufgabe der Reichsbank sein, auf
echte Wahrung der Liquiditit in der gesamten Geschifts-
politik der Banken zu achten.

3. GroBiere Hirte gegeniiber einem in Wirklichkeit lang-
fristigen Kreditbedarf macht den Banken die Pflege des
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Kapitalmarktes zur besonderen Pflicht. Natiirlich darf
auch die 6ffentliche Hand nicht — wie 1926 bis 1929
— durch Zinsiiberbietungen und auf sonstige Weise alle
verfiigharen Betriige der langfristigen Kreditversorgung von
Industrie und Handel entziehen. Gerade unter dem Gesichts-
punkt der Kapitalmarktpflege obliegt aber den Banken auch,
ganz anders als in den letzten Jahren, eine Beriicksichtigung
der Interessen der unabhingigen Aktionédre
und der Obligationire und eine riicksichtslose Be-
kimpfung der MiBibrduche im Aktienwesen. Daher miissen
die Banken auch einen schiérferen Trennungs-
strich zur Industrie ziehen, Die gewiff niitzliche
Beratung und Kontrolle und die gegenseitige Vertretung in
den Verwaltungsgremien darf die Banken nicht auf Gedeih
und Verderb mit den Gesellschaften oder ihren Leitern ver-
binden. An den Notwendigkeiten des Kapitalmarktes muf
aber auch die Zinspolitik der Bank en orientiert sein,
d. h. die Kreditinstitute diirfen nicht die Einlagezinsen soweit
hinaufkonkurrieren, daf die Geldzeber ihre Mittel lieber den
Banken zur Verfiigung stellen als dem Kapitalmarkt. Des-
halb bedarf es der Fiihlung zwischen Banken, Sparkassen
und Genossenschaften {iber die Bemessung der Habenzinsen,
wenn auch keineswegs eines schematischen Zwangskartells,
wie es anliBlich der Zwangskonversion am Kapitalmarkt
Anfang 1932 fiir die Bankzinsen eingefiihrt wurde.

4. Die Banken werden weiterhin bei erstarkendem Kapital-
markt die Ausgabe von mittelfristigen Obli-
gationen nach dem mehrfach erwiithnten Muster der
schweizerischen Banken zu iiberlegen haben. Zwei GroB-
banken haben bekanntlich schon in den Jahren vor der
Krise einen Versuch angestellt mit mehrjihrigen Dollar-
bonds, vor allem wohl, weil sie ihre kurziristige Auslands-
verschuldung als konsolidierungsbediirftic und einen Teil
ihrer Ausleihungen nur als formal kurzfristiz betrachteten.
Diese Versuche muBten aber s. Zt. aus verschiedenen Griin-
den in den Anfingen stecken bleiben. Fiir die systematische
Ausgabe solcher Obligationen in Zukunft sprechen einerseits
die guten Erfahrungen der schweizerischen Banken, anderer-
seits das unleugbare Bediirfnis gerade der mittleren
und kleineren Industrie nach nicht ganz kurz-
fristigen Krediten, das z. B. bei der Aufnahme dieses Ge-
schiiftszweiges durch die Bank fiir Industrieobligationen
deutlich hervortrat. Gerade das. mittlere und kleinere Ge-
werbe wird aber auch aus einem hoffentlich ergiebigeren
Kapitalmarkt in Zukunft nur schwer Nutzen ziehen konnen.
‘Wenn die Banken den bis zu einem gewissen Grade unum-
giinglichen mittelfristigen Kredit auf entsprechend befristete
Fremdmittel stiitzen konnen, dann wird fiir sie vermutlich
auch die Versuchung geringer werden, solche Kredite im
Uebermafi aus kurziristigen Fremdgeldern einzurdumen.

5. SchlieBlich haben die Banken kiinftiz in dem Ver-
héltnis zwischen Eigen- und Fremdkapital
das kaufminnische Grundprinzip der Risikobeschrinkung
besser zu wahren als in den vergangenen Jahren. Sehen sie
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keine Moglichkeit, ihr Kapital zu erhohen, wihrend sie an-
dererseits sehr wohl noch ihre Geschiifte ausdehnen konnten,
so ist dies ein Zeichen, daf sie Zuriickhaltung wahren
miissen. Bei gesunden Wirtschaftsverhiltnissen miissen die
Banken wie jeder andere Unternehmer sowohl entsprechende
Eigenkapitalien aufbringen, wie diese ohne Ueberspannung
ihrer Risiken angemessen verzinsen konnen. Sollte sich durch
Einhaltung dieses Grundsatzes die Wiederausdeh -
nung der Geschidfte in den nichsten Jahren
langsamer vollziehen als wihrend der ersten Nach-
inflationsjahre, so wire das bestimmt kein Nachteil. Selbst-
verstindlich 1dft sich aber das nun einmal eingetretene
Mifiverhiltnis nicht iiber Nacht wieder gutmachen, aber
seine Beseitigung mufB als Richtschnur dienen. . Vorldufig
besteht kein Grund zur Annahme, daff die deutschen Kredit-
banken bei einer Beschrinkung auf ihre angestammten
Tétigkeitsgebiete und bei einer sinnvollen Abgrenzung der
Tétigkeit der konkurrierenden Bankgruppen (Sparkassen, rein
offentlichen Banken) nicht ihr Auskommen finden sollten. Aller-
dings gibt es zu denken, daB nach der sprunghaften Bilanz-
kontraktion infolge des Run von 1931 ein Schrumpfungs- und
AbbrdckelungsprozeB eingesetzt hat, der bei den
Berliner Filialgrofbanken bis heute noch nicht zum Still-
stand gekommen ist; er hat ihre Kreditorensumme bereits
auf fast 50% des Mitte 1930 erreichten Hochststandes ge-
driickt. Dieser ProzeB wird genau zu verfolgen sein, denn
moglicherweise handelt es sich um eine strukturelle
Tendenz, verursacht durch das Vordringen der rein
offentlichen Institute, dessen Wirkung auf die
GroBbank-Bilanzen bis zur grofien Krise vielleicht durch die
Hereinnahme der Auslandsgelder verschleiert worden ist.

6. Weiter ergibt sich noch die Forderung nach erho h-
ter Publizitidt. Die Oeffentlichkeit hat vor 1931 weder
gewufit, daf die Grofibanken oder ihre (teilweise garantier-
ten) Verwaltungskonsortien allmihlich die Hilfte und mehr
ihrer eigenen Aktien zuriickgekauft haben, noch kannte
siec die Riesenkredite; weiter wurde sie auch tber
die Entwicklung der auslindischen Gelder und namentlich
iiber die ihnen gegeniiberstehenden Valutareserven im Aus-
land nicht hinreichend im klaren gehalten. Hitte sie iiber
alles dies besser Bescheid gewufit, so wéren vermutlich auch
die Stimmen der Warner zahlreicher gewesen.

7. Von den mafBgebenden Stellen mufi eine
baldige Erklirung iber ihre Pline in der
Zinsfrage und iiber die Gesamtrichtung der kiinftigen Bank-
politik erwartet werden, wotiir die jetzt anberaumte neue
Enquete die erforderlichen Unterlagen liefern wird. So-
lange die Unsicherheit in diesen Punkten anhilt, kdnnen
die Bankleiter weder mit der notwendigen Ruhe ihre Ge-
schifte fiihren noch die erforderlichen Umstellungen vor-
nehmen. Noch weniger wird es gelingen, privates Kapital
flir die Reprivatisierung oder auch nur fiir die Errichtung
neuer Regionalbanken zu finden, solange das Bankenschick-
sal als Ganzes und die Rentabilititsaussichten im besonderen
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ungewifs bleiben. Geniigte doch im Mai die Ankiindigung
einer weiteren Senkung der Zinsspanne, um an der Borse
nicht unerhebliches Angebot an Aktien der Gro B&-
banken hervorzurufen, so daf an Stelle einer Reprivati-
sierung im Gegenteil die Golddiskontbank ihren Besitz noch
verstirken mufte.

Die getrennten Wege

Mit alledem wird das deutsche Bankwesen keineswegs
in neue unbekannte Pfade gelenkt, vielmehr wiirde die An-
wendung der eben dargelegten Richtlinien in der Hauptsache
nur eine Rickkehr zu den Vorkriegserfah-
rungen bedeuten, Erfahrungen, die sich in Jahrzehnten
herausgebildet und bewihrt haben. Die Generation von
Bankleitern, die die deutschen Grofbanken in die speku-
lativen Pfade der Nachinflationsjahre hineintiihrte, hatte die
Erfabrungen der Vorkriegszeit entweder vergessen oder iiber-
haupt nicht gelernt. Diese Generation hat grofienteils schon
wieder weichen miissen. Eine neue, weniger spekulativ ein-
gestellte Fiihrerschicht wird hoffentlich die Lehren dieser
Krise nicht so rasch vergessen. Sie wird sich aber vor allem
bewufit sein miissen, daf3 nicht nur die Verwaltung eigener
und fremder, sondern auch die Verwaltung privater und
offentlicher Mittel Unterschiede in der Geschiftsfithrung be-
dingt. Von Unternehmungen der 6ffentlichen
Hand mufi eine viel engere Begrenzung des Risikos ver-
langt werden als von Privatunternehmungen, Daraus aber
miite sich automatisch eine allmiihliche Funktionstrennung
ergeben. Die unter staatlicher Aegide verbleibenden Banken
wiirden sich den Depositenbanken englisch-
franzésischen Musters annihern Gewif liBt
sich eine Trennung nach Geschifts- und Depositenbanken
nicht einfach dekretieren. Hielten sich aber die staatlich ge- .
wordenen Grofibanken von {ibermiifiigen Risiken im Borsen-,
Konsortial- und Kontokorrentgeschiift fern, dann wiirde sich
mit der Zeit in Deutschland eine organische Arbeits-
teilung ergeben, die der Sicherheit des Banksystems
zugute kime, ohne der Wirtschaft zu schaden. Sie wiirde
etwa folgendermaBen aussehen: Die dem Staat nahestehenden
Grofibanken pflegen vornehmlich den Wechseldiskont
unter Bevorzugung des Mittel- und Kleingewerbes, wobei
sie natiirlich auch Schatzwechsel und Schatzanweisungen
diskontieren. Weitere liquide Anlagen finden sie nach dem
Muster der Londoner Grofibanken in Ausleihungen an
Geschiftsbanken im Wege der Lombardierung oder
Reportierung sorgfiiltic gepriifter Effekten- oder Wechsel-
unterlagen. An der Borse haben sich diese Banken im
wesentlichen kommissionsweise zu betitigen. In beschriink-
tem Umfange kann fiir sie nach dem Muster der Londoner
GroBbanken der Erwerb von Staatsanleihen in
Frage kommen, falls sich die Reichsbank zu einer Hilfs-
stellung verpilichtet, die allerdings iiber den heutigen Rah-
men des Bankgesetzes hinausgehen miiite. Damit wiirde
auch der Markt der Staatsanleihen die seit langem
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wiinschenswerte Verbreiterung und Verbesserung der Regu-
lierung erfahren. Aktien diirften diese Banken fiir eigene
Rechnung i. a. nicht mehr erwerben. Natiirlich wiirden bei
der Umstellung des jetzigen Geschiftes aus Sanierungen
usw. auf lange Zeit hinaus noch Aktienpakete anfallen, aber
vielleicht konnten ,,Tilka* und ,Finag“ bei ihrer allmiih-
lichen Abwicklung von Nutzen sein. Die staatlich bleibenden
Kreditbanken werden auch weiterhin in erheblichem Um-
fange Direktkredite an die Wirtschaft gewiihren
konnen. Grundsiitzlich bleibt hierfiir aber, abgesehen von
der besonders dringlichen Vermeidung von Investitionskre-
diten, nach franziésischem Muster die Umstellung vom
Buch- auf den Wechselkredit anzustreben, da
der Wechsel nicht nur fiir die Banken eine liquide Anlage
darstellt, sondern auch die Wirtschaft zur piinktlichen Ein-
haltung ihrer Verpflichtungen zwingt. Bekanntlich hat sich
die Reichshank schon mehrfach in dieser Richtung bemiiht,
aber mit nicht viel Erfolg. Den Banken wird es obliegen,
durch entsprechende Staffelung ihrer Kreditbedingungen
diesen Bemiihungen mehr Nachdruck zu verleihen. Dadurch,
daf die Liquiditéitsreserven der Sparkassen kiinftigz vorzugs-
weise am Geldmarkt Anlagen finden sollen, wird auch eine
allmihliche Verbreiterung des Wechselmarktes zu erwar-
ten sein.

Freilich erhebt sich die Frage, woher die Einlagen
der kiinftigen Depositenbanken kommen sollen, wenn man
sie vom gewerblichen Grofikredit zuriickdringt. Denn die
grofien Kreditnehmer waren zu anderen Zeiten oft auch die
groflen Einleger der Banken, und sie werden auch weiterhin
ihre Kassenreserven etc. vorzugsweise dort anlegen, wo sie
im Bedarfsfalle auf entsprechende Kreditbereitschaft rech-
nen konnen. Die Frage wird demgemif auch dahin zu beant-
worten sein, daf3 die Depositen in erster Linie aus den
kreditbegiinstigten Schichten zu erwarten sind,
also aus dem mittleren und Kleingewerbe, das kiinftig ver-
stirkt bei der Kreditgewihrung zu beriicksichtigen ist.
Aufierdem diirften diesen Banken aber auch von anderen
Bevolkerungsschichten vermehrte Mittel zufliefen, und zwar
schon wegen ihrer erhdhten Sicherheit. Eine schwie-
rige Frage wird wohl die Abgrenzung gegeniiber
den Sparkassen bilden. In Lindern mit ausgesproche-
nen Depositenbanken nehmen nimlich die Sparkassen meist
nicht die Stellung ein wie in Deutschland. Auch die depo-
sitenbank-ihnlichen deutschen Institute werden hier wth
zu einer Gebietsabgrenzung kommen miissen, beispielsweise
werden sie bei der Festsetzung der Einlagenzinsen
i. a. nicht soweit gehen kénnen wie die Sparkassen, die die
Transformierung der mit nicht allzu langen Kiindigungs-
fristen ausgestatteten Spargelder in langfristige Ausleihungen
(Hypotheken etc.) in grofem Umfange vornehmen, dabei
relativ hohe Zinsen vereinnahmen und infolgedessen auch
zahlen konnen. Immerhin diirften wohl auch in Deutsch-
land beide Organisationen nebeneinander Platz haben, wenn
sich die Sparkassen auf die Heranziehung wirklicher Spar-
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gelder beschriinken, wobei sie durch entsprechende Kiin-
digungsiristen etc. vorzugehen haben, was in wachsendem
MaBe bereits geschieht. Dies alles kann sich im einzelnen
erst in der Praxis zeigen. Auch aus diesem Grund empfiehlt
es sich also, einen notwendig werdenden Umbau nur schritt-
weise und tastend durchzufithren, nicht unter dem Druck
der Gesetzesmaschine, sondern dadurch, daB der einen
Gruppe von Banken die Emanzipation vom Staatseinfluff als
Weg gewiesen wird, der anderen die sachgemiifie Anpassung
an ihren nun einmal nicht abzulosenden halbotfentlichen
Charakter.
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